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ϵϬϬ Ϭ͘ϱ ϭϭϱ WKy ΀Ϯϲ΁
ϵϬϬ Ϭ͘ϯϰ ϵϲϬ WKy ΀Ϯϴ΁
ϵϬϬ Ͳ Ϯϴϰϰ WKy ΀Ϯϵ΁
ϭϬϱϬ Ϭ͘ϰ уϴϰϲď WKy ΀Ϯϰ΁
ϭϭϬϬ Ϭ͘ϯϰ ϭϬϬϬ WKy ΀ϯϬ΁
ϭϭϬϬ Ͳ ϭϭϱϬ WKy ΀ϯϭ΁
ϭϭϬϬ Ϭ͘ϱ ϭϮϬϬ WKy ΀ϯϮ΁
ϭϭϬϬͲϭϮϬϬ Ͳ ϭϮϮϬ WKy ΀ϯϯ΁
ϭϮϬϬͲϭϯϬϬ Ͳ уϭϬϬ WKy ΀ϯϭ΁
ϭϬϬϬ Ϭ ϱϬϬϬ dŚĞƌŵĂůƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ΀Ϯϲ΁
ϭϭϬϬ Ϭ ϴϬϬϬ dŚĞƌŵĂůƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ΀ϯϬ΁
ϭϮϬϬ Ϭ ϯϴϱ dŚĞƌŵĂůƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ΀ϯϰ΁
ϭϮϱϬ Ϭ ϱϬ dŚĞƌŵĂůƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ΀ϯϰ΁




























































 ŚĂƌ ŽůŽŵŝƚĞ KůŝǀŝŶĞ EŝĐŬĞů
ZĞůĂƚŝǀĞŵĞĐŚĂŶŝĐĂů
ƐƚƌĞŶŐƚŚ
>Žǁ >Žǁ ,ŝŐŚ ĞƉĞŶĚƐ
WƌĞĨĞƌƌĞĚƌĞĂĐƚŽƌ
ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ
&ŝǆĞĚďĞĚ &ŝǆĞĚďĞĚ &ůƵŝĚďĞĚ &ŝǆĞĚďĞĚ
dĂƌƐĞůĞĐƚŝǀŝƚǇ ůůͬŚĞĂǀǇ ůů >ŝŐŚƚ ůů
DĂǆĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ ϵϵй ϵϵй ϱϱͲϵϳй ϵϵй
DĂǆĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ͕
ůŽǁĞƌƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ
ϴϱϬ϶ ϴϱϬ϶ ϴϮϬͲϵϬϬ϶ ϳϱϬ϶
ZĞůĂƚŝǀĞƉƌŝĐĞ &ƌĞĞͬ>Žǁ >Žǁ >Žǁ ,ŝŐŚ













































DŽĚĞƌĂƚĞ >Žǁ ,ŝŐŚ sĞƌǇŚŝŐŚ sĞƌǇŚŝŐŚ
ŽĂƌƐĞ
ƚŽůĞƌĂŶĐĞ





























ϭϬϬϬ϶ ϭϬϬϬ϶ ϳϱϬͲϵϬϬ϶ ϳϱϬͲϵϬϬ϶ шϭϯϬϬ϶
&ƵĞů
ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ

















ሶ݉ ௉ீ ή ܮܪ ௉ܸீ














































































































ܪଶ ൅ ܱିି ՜ ܪଶܱ ൅ ʹ݁ି
ƋƵĂƚŝŽŶϮ͘ϵ

ܥܱ ൅ ܱିି ՜ ܥܱଶ ൅ ʹ݁ି
ƋƵĂƚŝŽŶϮ͘ϭϬ



















ܥܪସ ൅ ܪଶܱ ՜ ͵ܪଶ ൅ ܥܱ
ƋƵĂƚŝŽŶϮ͘ϭϮ

ܥܪସ ՜ ʹܪଶ ൅ ܥሺݏሻ
ƋƵĂƚŝŽŶϮ͘ϭϯ






















ܪଶܱ ൅ ܧ݊݁ݎ݃ݕ ՜ ܪଶ ൅ ܱିି
ƋƵĂƚŝŽŶϮ͘ϭϱ




ܪଶܱ ൅ ܥܱଶ ൅ ܧ݊݁ݎ݃ݕ ՜ ܥܱ ൅ ܪଶ ൅ ܱଶ
ƋƵĂƚŝŽŶϮ͘ϭϳ 

ϯƐƐƵŵŝŶŐƚŚĂƚƚŚĞƐǇƐƚĞŵŽƉĞƌĂƚĞƐďĞůŽǁƚŚĞƚŚĞƌŵŽŶĞƵƚƌĂůǀŽůƚĂŐĞ͘ƚƚŚĞƚŚĞƌŵŽŶĞƵƚƌĂůǀŽůƚĂŐĞƚŚĞƐǇƐƚĞŵŝƐŝŶ
ďĂůĂŶĐĞĂŶĚŶŽŚĞĂƚĂĚĚŝƚŝŽŶŝƐŶĞĞĚĞĚ͕ĂŶĚĞůĞĐƚƌŝĐĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶĞĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐĂƌĞǀĞƌǇŚŝŐŚ΀ϱϵ΁͘ďŽǀĞƚŚŝƐǀŽůƚĂŐĞƚŚĞ
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐŚŝĨƚƐƚŽǁĂƌĚƐĞǆŽƚŚĞƌŵŝĐŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘
ϭϴ

3.ArticleI:Solidoxidefuelcellspoweredbybiomassgasificationfor
highefficiencypowergeneration
Appendix1presentthepublishedarticle.
 
ϭϵ

4.ArticleII:SolidoxidefuelcellstackcoupledwithanoxygenǦblown
TwoStagegasifierusingminimalgascleaning

Appendix2presentthearticlecurrentlyinreview

 
ϮϬ

5.ArticleIII:OxygenǦblownoperationoftheTwoStageVikinggasifier
Appendix3presentthepublishedarticle.Appendix10presentstheDNAmodelscript.

 
Ϯϭ

6.ArticleIV:ThermodynamicanalysisofupscaledTwoStagegasifier
concepts
Appendix4presentthearticlecurrentlyinreview.ƉƉĞŶĚŝǆϭϭƉƌĞƐĞŶƚƐƚŚĞEŵŽĚĞůƐĐƌŝƉƚƐ͘
 
ϮϮ

7.ArticleV:FlexibleTwoStagebiomassgasifierdesignsfor
polygenerationoperation
ƉƉĞŶĚŝǆϱƉƌĞƐĞŶƚƐƚŚĞƉƵďůŝƐŚĞĚĂƌƚŝĐůĞ͘ƉƉĞŶĚŝǆϭϮƉƌĞƐĞŶƚƐƚŚĞEŵŽĚĞůƐĐƌŝƉƚ͘ƉƉĞŶĚŝǆϭϯƉƌĞƐĞŶƚƐ
ƚŚĞƌĞƐƵůƚƐŝŶƚŚĞĨŽƌŵŽĨĂĚĂƚĂĨŝůĞƚŚĂƚĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞƐƚŚĞƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ͘ 
Ϯϯ

8. Concludingremarks
8.1Summaryoffindingsandconclusions
dŚŝƐƚŚĞƐŝƐ͛ĐĞŶƚƌĂůƌĞƐĞĂƌĐŚƋƵĞƐƚŝŽŶƐǁĞƌĞĨŽĐƵƐĞĚŽŶ͗
x ,ŽǁĐĂŶƚŚĞdǁŽ^ƚĂŐĞŐĂƐŝĨŝĞƌďĞĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇĐŽƵƉůĞĚƚŽĂƐŽůŝĚŽǆŝĚĞĨƵĞůĐĞůů;^K&ͿĂŶĚǁŚĂƚŝƐ
ƚŚĞƉŽƚĞŶƚŝĂů͍
x ĂŶƚŚĞĞǆŝƐƚŝŶŐdǁŽ^ƚĂŐĞŐĂƐŝĨŝĞƌďĞĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇĐŽŶǀĞƌƚĞĚŝŶƚŽƵƚŝůŝǌĞŽǆǇŐĞŶŝŶƐƚĞĂĚŽĨĂŝƌ͍
x ĂŶƚŚĞdǁŽ^ƚĂŐĞŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶĐŽŶĐĞƉƚďĞƐĐĂůĞĚƵƉƚŽůĂƌŐĞĐĂƉĂĐŝƚŝĞƐŽĨхϭϬDtƚŚĂŶĚƐƚŝůů
ŵĂŝŶƚĂŝŶŝƚƐůŽǁƚĂƌĐŽŶƚĞŶƚĂŶĚŚŝŐŚĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ͍ĂŶƚŚĞĨƵĞůĨůĞǆŝďŝůŝƚǇďĞŝŶĐƌĞĂƐĞĚƚŽŽƚŚĞƌĨƵĞůƐ͍
x ĂŶƚŚĞƵƉƐĐĂůĞĚĐŽŶĐĞƉƚƐďĞƵƚŝůŝǌĞĚĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇŝŶĂƉŽůǇŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶĐŽŶƚĞǆƚ͍
dŚĞƐĞůĞĚƚŽ͗
x dǁŽĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůĐĂŵƉĂŝŐŶƐǁŚĞƌĞƚŚĞdǁŽ^ƚĂŐĞsŝŬŝŶŐŐĂƐŝĨŝĞƌǁĂƐĐŽƵƉůĞĚƚŽĂ^K&ƐƚĂĐŬ
ǁŚĞƌĞƚŚĞƚĞĐŚŶŝĐĂůĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇǁŝƚŚƌĞŐĂƌĚƐƚŽƉĞĂŬĂŶĚƉĂƌƚůŽĂĚƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕ĂŶĚůĞǀĞůŽĨŐĂƐ
ĐůĞĂŶŝŶŐǁĂƐĂƐƐĞƐƐĞĚǁŝƚŚƚǁŽĚŝĨĨĞƌĞŶƚƉƌŽĚƵĐƚŐĂƐĞƐ͘
x ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůǁŽƌŬǁĂƐĂůƐŽĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚĂƐƚŚĞŐĂƐŝĨŝĞƌǁĂƐŵŽĚŝĨŝĞĚĨŽƌKϮͲKϮŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘,ĞƌĞ͕Ă
ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞƐƚƵĚǇǁŝƚŚĂŝƌǁĂƐĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚƚŽĞǀĂůƵĂƚĞƚŚĞƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞŽĨƚŚĞƐǇƐƚĞŵǁŝƚŚƐƉĞĐŝĂů
ĨŽĐƵƐŽŶƚŚĞƐǇƐƚĞŵŽƉĞƌĂƚŝŶŐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐĂŶĚƚŚĞĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐŽĨƚĂƌĂŶĚƐƵůƉŚƵƌŝŶƚŚĞ
ƉƌŽĚƵĐƚŐĂƐ͘
x &ŝŶĂůůǇ͕ůĂƌŐĞͲƐĐĂůĞƐǇƐƚĞŵĚĞƐŝŐŶǁĞƌĞĚĞǀĞůŽƉĞĚŽŶƚŚĞďĂƐŝƐŽĨĂŶĂŶĂůǇƚŝĐĂůĂŶĚĐƌĞĂƚŝǀĞƉƌŽĐĞƐƐ͕
ǁŚŝĐŚƌĞƐƵůƚĞĚŝŶĂůĂƌŐĞƌĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚŽĨƚŚĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂůƉŽƚĞŶƚŝĂůĨŽƌƚŚĞdǁŽ^ƚĂŐĞŐĂƐŝĨŝĞƌ
ƐǇƐƚĞŵŝŶĨŝǆĞĚĂŶĚĨůƵŝĚďĞĚǀĞƌƐŝŽŶƐ͘ŶĂůǇƐŝƐŽĨƚŚĞƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞŽŶĂϭƐƚĂŶĚϮŶĚůĂǁďĂƐŝƐ͕ĂŶĚ
ĨůĞǆŝďŝůŝƚǇǁŝƚŚƌĞŐĂƌĚƐƚŽǁŽŽĚͬƐƚƌĂǁĂŶĚĂŝƌͬKϮͲ,ϮKǁĞƌĞĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚŝŶƚǁŽŵŽĚĞůůŝŶŐƐƚƵĚŝĞƐ
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘
dŚĞďĂƐŝƐĨŽƌƚŚĞƐƚƵĚǇǁĂƐďƵŝůƚƚŚƌŽƵŐŚĂǀĂƐƚůŝƚĞƌĂƚƵƌĞƐƚƵĚǇ͕ĂƐƚŚĞƚŽƉŝĐƐƌĂŶŐĞĚĨƌŽŵŚĂŶĚůŝŶŐŽĨ
ŽǆǇŐĞŶ͕ƚŽĨƵĞůĐĞůůŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ͕ƚŽŐĂƐĐůĞĂŶŝŶŐ͕ƚŽĚĞƚĂŝůĞĚƌĞĂĐƚŽƌĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕ƚŽƉůĂŶƚĚĞƐŝŐŶ͘,ĞŶĐĞĂ
ŬĞǇŽĨƚŚŝƐƉƌŽũĞĐƚŚĂƐďĞĞŶƚŚĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨĂďƌŽĂĚƐƉĞĐƚƌĞĚĂŶĚĚĞĞƉĂĐĂĚĞŵŝĐĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶ͘dŚŝƐǁĞƌĞ
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇƚƌƵĞĨŽƌƚŚĞƉůĂŶƚĚĞƐŝŐŶ͕ĂƐƚŚĞŽƉƚŝŵĂůĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨŶŽǀĞůŐĂƐŝĨŝĞƌƐǇƐƚĞŵƐƌĞƋƵŝƌĞĚŝŶƐŝŐŚƚƐ
ŝŶƚŽ͕ŶŽƚŽŶůǇƐƚĂƚĞͲŽĨͲƚŚĞͲĂƌƚƚĞĐŚŶŽůŽŐǇĂŶĚƌĞĂĐƚŽƌĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕ďƵƚĂůƐŽĂŶĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚŽĨĨƵƚƵƌĞĞŶĞƌŐǇ
ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ;h͕<Ϳ͕ƉůĂŶƚĞĐŽŶŽŵŝĐƐ͕ůŽǁͲŐƌĂĚĞĨƵĞůƉŽƚĞŶƚŝĂůĂŶĚĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ͕ĂŶĚĞǀĂůƵĂƚŝŽŶŽĨŵĂƚĞƌŝĂů
ƐƚƌĞƐƐĞƐĂŶĚůŝĨĞƚŝŵĞƐŽĨƚŚĞƐƵďƐǇƐƚĞŵƐ͘,ĞŶĐĞďŽƚŚƉŚǇƐŝĐĂůĂŶĚƐƚƌĂƚĞŐŝĐĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐǁĞƌĞĞǀĂůƵĂƚĞĚ͘
dǁŽ^ƚĂŐĞŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶͲ^K&ĐŽƵƉůŝŶŐ
dŚĞƉŽƚĞŶƚŝĂůŽĨĐŽƵƉůŝŶŐƚŚĞdǁŽ^ƚĂŐĞŐĂƐŝĨŝĞƌƚŽĂ^K&ŚĂĚƉƌĞǀŝŽƵƐůǇďĞĞŶƐƚƵĚŝĞĚǁŝƚŚĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ
ƚŚĂƚƚŚĞƐǇƐƚĞŵĐŽƵůĚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇŽƵƚƉĞƌĨŽƌŵĞǆŝƐƚŝŶŐĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐŽŶƚŚĞƐŵĂůůͲƐĐĂůĞŵĂƌŬĞƚ͘dŚŝƐƉƌŽũĞĐƚ
ŚĞŶĐĞĐŽƵƉůĞĚƚŚĞƐĞƐƚĂƚĞͲŽĨͲƚŚĞͲĂƌƚƐƵďƐǇƐƚĞŵƐĂŶĚŝŶƌƚŝĐůĞ/ƉƌĞƐĞŶƚĞĚϭϰϱŚŽƵƌƉƌŽŽĨͲŽĨͲĐŽŶĐĞƉƚ
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŽŶƐǁŝƚŚŶŽƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚͬǀŝƐƵĂůĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞ^K&ĂƚŶŽŵŝŶĂůĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘/ƚǁĂƐƐŚŽǁŶƚŚĂƚ
ƚŚĞƉĞĂŬƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞǁĂƐŝŶůŝŶĞǁŝƚŚƚŚĞŵŽĚĞůůĞĚƌĞƐƵůƚƐ͗ƐŚŽǁŝŶŐĞůĞĐƚƌŝĐĞĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ;ŐĂƐͲƚŽͲƉŽǁĞƌͿƵƉ
ƚŽϰϲйĨŽƌƚŚĞ^K&͕ǁŚŝĐŚǁĂƐĨŽƵŶĚƚŽďĞƚŚĞŚŝŐŚĞƐƚƌĞƉŽƌƚĞĚƌĞƐƵůƚƐŝŶƚŚĞůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕ĂŶĚĂŶĞƐƚŝŵĂƚĞĚ
уϰϬйďŝŽŵĂƐƐͲƚŽͲƉŽǁĞƌĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇĨŽƌƚŚĞŽǀĞƌĂůůƐǇƐƚĞŵ͘,ĞŶĐĞĂŶĞǁƐƚĂƚĞͲŽĨͲƚŚĞͲĂƌƚďĂƌŚĂƐďĞĞŶƐĞƚ͘
dŚĞƐǇƐƚĞŵĂůƐŽƐŚŽǁĞĚĞǆĐĞůůĞŶƚƉĂƌƚͲůŽĂĚƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞŽĨƚŚĞƐƚĂĐŬĚŽǁŶƚŽϱϱйĨůŽǁǁŝƚŚŽƵƚůŽƐƐŽĨ
ĞůĞĐƚƌŝĐĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ͕ǁŚŝĐŚŝƐĂŶŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇŝŵƉŽƌƚĂŶƚĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐĨŽƌƉŽǁĞƌƉůĂŶƚƐ͘EĞƚĞůĞĐƚƌŝĐ
Ϯϰ

ĞĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐŚĂǀĞƉƌĞǀŝŽƵƐůǇƌĞĂĐŚĞĚϮϱйǁŝƚŚŐĂƐĞŶŐŝŶĞƐĐŽƵƉůĞĚƚŽƚŚĞsŝŬŝŶŐƉůĂŶƚ͕ǁŝƚŚĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐŽĨ
ĂŶĂĐŚŝĞǀĂďůĞϯϱйǁŝƚŚĂŵŽĚĞƌŶĞŶŐŝŶĞ΀ϭϰ΁͘
dŚĞƚĞĐŚŶŝĐĂůĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇǁĂƐĨƵƌƚŚĞƌŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚŝŶƌƚŝĐůĞ//͕ǁŚĞƌĞƚŚĞŝŵƉĂĐƚŽĨĂƉƉůǇŝŶŐŵŝŶŝŵĂůŽƌŶŽ
ŐĂƐĐůĞĂŶŝŶŐďĞƚǁĞĞŶƚŚĞƐǇƐƚĞŵƐǁĂƐƐƚƵĚŝĞĚĂůŽŶŐǁŝƚŚŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂůĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐĂƚǀĂƌŝŽƵƐ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐĂŶĚƉƌŽĚƵĐƚŐĂƐĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͘/ŶŝƚŝĂůůǇ͕ƚŚĞŐĂƐĐůĞĂŶŝŶŐƚƌĂŝŶĨƌŽŵƌƚŝĐůĞ/ǁĂƐƐŝŵƉůŝĨŝĞĚƚŽ
ĂĐĂƌďŽŶĨŝůƚĞƌĂŶĚĚĞƐƵůƉŚƵƌŝǌĞƌĂŶĚƚĞƐƚƐǁĞƌĞƉĞƌĨŽƌŵĞĚǁŝƚŚĂŶĂŝƌͲĂŶĚKϮͲKϮͲďůŽǁŶƉƌŽĚƵĐƚŐĂƐ͘
ƚŽƚĂůŽĨϰƚĞƐƚƐǁĞƌĞƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘dĞƐƚϭĂŶĚϮƚĞƐƚĞĚ^K&ŽƉĞƌĂƚŝŶŐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐŽĨϳϬϬ϶ĂŶĚϴϬϬ϶ǁŝƚŚ
ĂŶĂŝƌͲďůŽǁŶƉƌŽĚƵĐƚŐĂƐ͕ĂŶĚĨŽƵŶĚƉŽǁĞƌĂŶĚĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇŝŶĐƌĞĂƐĞƐŽĨϴͲϭϭйĂŶĚϰйͲƉŽŝŶƚƐƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇĂƚ
ϴϬϬ϶͘dŚĞŐĂƐͲƚŽͲƉŽǁĞƌ^K&ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇǁĂƐĨŽƵŶĚƚŽϰϬйĂƚĂĨƵĞůƵƚŝůŝǌĂƚŝŽŶŽĨϲϵй͘dĞƐƚϯĂŶĚϰ
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚĂŶKϮͲKϮͲďůŽǁŶƉƌŽĚƵĐƚŐĂƐ;ĂƐƉƌŽĚƵĐĞĚŝŶƚŚĞƐƚƵĚǇŝŶƌƚŝĐůĞ///ͿĂŶĚƚŚĞŚŝŐŚͲK
ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐŐĂƐŝƐĨŽƵŶĚŝŶdĞƐƚϯƚŽĞĨĨĞĐƚƚŚĞƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞŶĞŐĂƚŝǀĞůǇĚƵĞƚŽůŽǁĞƌKĚŝĨĨƵƐŝŽŶƌĂƚĞ͘/Ŷ
dĞƐƚϰ͕ƚŚĞĐĂƌďŽŶĨŝůƚĞƌĂŶĚĚĞƐƵůƉŚƵƌŝǌĞƌǁĞƌĞďǇƉĂƐƐĞĚĚƵƌŝŶŐŽƉĞŶͲĐŝƌĐƵŝƚĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐĂŶĚŶŽƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ
ĐŚĂŶŐĞƐŝŶǀŽůƚĂŐĞǁĂƐƐĞĞŶǁŝƚŚϭ͘ϱͲϮ͘ϴƉƉŵƐƵůƉŚƵƌŝŶƚŚĞĨĞĞĚŐĂƐ͘ƉŽůĂƌŝǌĂƚŝŽŶĐƵƌǀĞŵĂƉƉŝŶŐƐŚŽǁĞĚ
ŶŽƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞŽŶƚŚĞƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞǁŚĞŶďǇƉĂƐƐŝŶŐƚŚĞŐĂƐĐůĞĂŶŝŶŐ͘dŚŝƐŝŶĚŝĐĂƚĞƐƚŚĂƚƚŚĞŐĂƐŝĨŝĞƌĚĞƐŝŐŶ
ĐĂŶďĞĂŬĞǇĨĞĂƚƵƌĞǁŚĞŶĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŶŐŐĂƐĐůĞĂŶŝŶŐƚƌĂŝŶƐĨŽƌŐĂƐŝĨŝĞƌͲ^K&ƐǇƐƚĞŵƐ͕ĂƐŝŶͲƐŝƚƵŐĂƐĐůĞĂŶŝŶŐ
ĐĂŶƌĞĚƵĐĞƚŚĞĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵĐůĞĂŶŝŶŐƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ͘
KǆǇŐĞŶͲďůŽǁŶŽƉĞƌĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞdǁŽ^ƚĂŐĞŐĂƐŝĨŝĞƌ
tŝƚŚƚŚĞŵŽƚŝǀĞŽĨƉƌŽĚƵĐŝŶŐĂEϮͲĨƌĞĞƉƌŽĚƵĐƚŐĂƐ͕ƚŚĞϴϬŬtƚŚsŝŬŝŶŐŐĂƐŝĨŝĞƌǁĂƐŵŽĚŝĨŝĞĚĨƌŽŵƵƐŝŶŐĂŝƌ
ƚŽĂŶKϮͲKϮďůĞŶĚĂƐŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶŵĞĚŝƵŵ͘ƌƚŝĐůĞ///ƉƌĞƐĞŶƚĞĚƚŚĞƉƌŽĐĞƐƐŽĨĐĂƌƌǇŝŶŐŽƵƚƚŚĞĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ
ĂŶĚƉƌĞƐĞŶƚĞĚƚŚĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůĐĂŵƉĂŝŐŶ͘/ŶŝƚŝĂůƉůĂŶŶŝŶŐǁĂƐĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚǀŝĂĂƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐŵŽĚĞůůŝŶŐ
ƐƚƵĚǇ͕ǁŚŝĐŚŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚƚŚĞĞĨĨĞĐƚƐŽĨĂƉƉůǇŝŶŐƚŚĞŶĞǁŵĞĚŝĂ͘dŚĞƐƚƵĚǇĨŽƵŶĚƚŚĂƚŽƉĞƌĂƚŝŶŐĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ
ǁŝƚŚϮϭǀйKϮͲŝŶͲKϮǁĞƌĞĞǆƉĞĐƚĞĚƚŽďĞŝŶƚŚĞƌĂŶŐĞŽĨĂŝƌͲďůŽǁŶǀĂůƵĞƐ͕ďƵƚǁŝƚŚůŽǁĞƌƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘Ɛ
ƚŚĞĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƌĞĂĐŚĞĚϯϬǀйKϮ͕ƚŚĞƐǇƐƚĞŵŝƐĞǆƉĞĐƚĞĚƚŽƌĞĂĐŚŶĞĂƌůǇŝĚĞŶƚŝĐĂůŽƉĞƌĂƚŝŽŶĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ
ƚŽĂŝƌŝŶĐůƵĚŝŶŐƉĂƌƚŝĂůŽǆŝĚĂƚŝŽŶ;WKyͿƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚĐŽůĚŐĂƐĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ͘EĂŵĞůǇƚŚĞŚŝŐŚĞƌŚĞĂƚ
ĐĂƉĂĐŝƚǇŽĨKϮĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽEϮŝƐƐĞĞŶĂƐƚŚĞŬĞǇĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ͘
tŝƚŚƚŚĞŝŶŝƚŝĂůƌĞƐƵůƚƐ͕ƚŚĞƉůĂŶƚǁĂƐŵŽĚŝĨŝĞĚĂŶĚŶĞǁŐĂƐĞƋƵŝƉŵĞŶƚǁĂƐŽƌĚĞƌĞĚ͕ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ͕
ĐĂůŝďƌĂƚĞĚĂŶĚŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ͘&ŽůůŽǁŝŶŐĂƐŚŽƌƚƉƌŽŽĨͲŽĨͲĐŽŶĐĞƉƚƚĞƐƚĐĂŵƉĂŝŐŶ͕ƚŚĞƉƌŝŵĂƌǇƌĞƐƵůƚǁĞƌĞ
ŐĞŶĞƌĂƚĞĚŽǀĞƌƚŚĞĐŽƵƌƐĞŽĨƚŚƌĞĞĚĂǇƐŝŶǁŚŝĐŚĂŝƌ͕ϮϭǀйĂŶĚϮϱǀйKϮͲŝŶͲKϮǁĞƌĞƚĞƐƚĞĚ͘ĞƚĂŝůĞĚŐĂƐ
ĂŶĂůǇƐŝƐǁĞƌĞƉĞƌĨŽƌŵĞĚŝŶĐůƵĚŝŶŐŽŶůŝŶĞĂŶĚŐĂƐƉŝƉĞƚƚĞƐƐĂŵƉůĞĚŐĂƐĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ͕^WƚĞƐƚƐĨŽƌƚĂƌƐĂŶĚ
ŐĂƐƉŝƉĞƚƚĞƐĂŵƉůĞƐĨŽƌƐƵůƉŚƵƌ͘dŚĞƌĞƐƵůƚƐĐŽŶĨŝƌŵĞĚƚŚĞŵĂŝŶŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞŵŽĚĞůŝŶŐƐƚƵĚŝĞƐ͕ĂƐ
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐǁĞƌĞƐĞĞŶƚŽƐůŝŐŚƚůǇĚĞĐƌĞĂƐĞƚŚĞƉĂƌƚŝĂůŽǆŝĚĂƚŝŽŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞďǇϱϮͲϲϵ϶ĂŶĚ
ŐƌĂƚĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞďǇϯϭͲϯϲ϶͘dĞƐƚƐǁŝƚŚϮϱǀйŽǆǇŐĞŶǁĞƌĞĂůƐŽĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚǁŝƚŚƐůŝŐŚƚůǇŚŝŐŚĞƌ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͘ĞƚĂŝůĞĚŐĂƐĂŶĂůǇƐŝƐƐŚŽǁĞĚƚŚĂƚEϮŚĂĚĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇďĞĞŶƌĞĚƵĐĞĚƚŽĂĨĞǁƉĞƌĐĞŶƚĂŶĚƚŚĂƚ
ƚĂƌĂŶĚƐƵůƉŚƵƌůĞǀĞůƐǁĞƌĞƐŝŵŝůĂƌƚŽƚŚĞǀĞƌǇŚŝŐŚƐƚĂŶĚĂƌĚƐŽĨƚŚĞĂŝƌͲďůŽǁŶŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͗ŽŶůǇĂĨĞǁ
ŵŐͬEŵϯŽĨƚĂƌĂŶĚфϯƉƉŵƐƵůƉŚƵƌǁĞƌĞĚĞƚĞĐƚĞĚ͘/ƚŝƐĞǆƉĞĐƚĞĚƚŚĂƚƚŚĞƌĞŵĂŝŶŝŶŐEϮĐĂŶďĞĐŽŵƉůĞƚĞůǇ
ƌĞŵŽǀĞĚďǇƌĞƉůĂĐŝŶŐƚŚĞEϮͲďůŽǁŶĨŝůƚĞƌĨůƵƐŚŝŶŐƐǇƐƚĞŵ͘dŚĞůŽŶĞŐĂƐĐůĞĂŶŝŶŐ͕ĂďĂŐĨŝůƚĞƌ͕ǁĂƐĨŽƵŶĚƚŽ
ďĞǀŝƌƚƵĂůůǇŝŶĂĐƚŝǀĞĨŽƌĐĂƉƚƵƌŝŶŐƚŚĞƐĞŝŵƉƵƌŝƚŝĞƐ͘
hƉƐĐĂůŝŶŐƉŽƚĞŶƚŝĂůƐĨŽƌƚŚĞdǁŽ^ƚĂŐĞŐĂƐŝĨŝĞƌ
tŝƚŚĂĨŽŽƚŚŽůĚŝŶĂǁŝĚĞŬŶŽǁůĞĚŐĞďĂƐĞŽĨƚŚĞďŝŽŵĂƐƐŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐƵďƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕ƐƚĂƚĞͲŽĨͲƚŚĞͲĂƌƚƉůĂŶƚƐ
ĂŶĚƉƌĞǀŝŽƵƐdǁŽ^ƚĂŐĞƵƉƐĐĂůŝŶŐĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͕ƚŚŝƐƉƌŽũĞĐƚŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚƚŚĞůĂƌŐĞͲƐĐĂůĞĂŶĚĨůĞǆŝďŝůŝƚǇ
ƉŽƚĞŶƚŝĂůƐŽĨƚŚĞdǁŽ^ƚĂŐĞƐǇƐƚĞŵ͘
Ϯϱ

dŚĞƉƌŽũĞĐƚĂŶĂůǇƐĞĚƚŚĞƉŽƚĞŶƚŝĂůĨŽƌƚǁŽĨŝǆĞĚďĞĚƐĂŶĚƚǁŽĨůƵŝĚďĞĚƐǇƐƚĞŵƐǁŝƚŚǁŽŽĚŝŶƌƚŝĐůĞ/s͘
dŚŝƐƐƚƵĚǇĂŝŵĞĚĂƚŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐŶŽǀĞůƐŽůƵƚŝŽŶƐĂŶĚƉƌŽǀŝĚĞĂĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶĨŽƌĨƵƌƚŚĞƌĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂůǁŽƌŬ
ƚŚƌŽƵŐŚĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞĂŶĂůǇƐŝƐďĞƚǁĞĞŶƚŚĞƚǁŽƌĞĂĐƚŽƌƚǇƉĞƐ͘dǁŽŶŽƚĞǁŽƌƚŚǇŶĞǁĚĞƐŝŐŶĨĞĂƚƵƌĞƐǁĞƌĞ
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͗ϭͿĂƉƉůǇŝŶŐĂƉǇƌŽůǇƐŝƐƌĞĂĐƚŽƌǁŝƚŚƌĞĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶŽĨŐĂƐ͕ƉƌŽǀĞĚƚŽďĞĂŶĞĨĨŝĐŝĞŶƚŵĞƚŚŽĚĨŽƌ
ƵƚŝůŝǌŝŶŐĂǀĂŝůĂďůĞŚĞĂƚƐŽƵƌĐĞƐŝŶĚŝƌĞĐƚůǇĂŶĚĂǀŽŝĚĚŝůƵƚŝŽŶ͕ǁŚŝĐŚĞŶĂďůĞĚĞǆĐĞůůĞŶƚŚĞĂƚŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶĂŶĚ
ŚŝŐŚͲƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞWKyƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͖ϮͿĂƉƉůǇŝŶŐƐƵďƐĞƋƵĞŶƚĐŽŽůŝŶŐŽĨƚŚĞŚŽƚWKyŐĂƐĞƐƚŽŵĂƚĐŚƚŚĞ
ŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƌĞĂĐƚŽƌǁŝƚŚĚƌǇŝŶŐƐƚĞĂŵ͕ĞŝƚŚĞƌǀŝĂĚŝƌĞĐƚŝŶũĞĐƚŝŽŶŽƌĞũĞĐƚŽƌͲĚƌŝǀĞŶŐĂƐƌĞĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ͕ƉƌŽǀĞĚ
ƚŽďĞĂŶĞĨĨŝĐŝĞŶƚŵĞƚŚŽĚĨŽƌĞŶĂďůŝŶŐŚŝŐŚWKyƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ;ǁŝƚŚŚŝŐŚƚĂƌĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶͿ͘dŚĞƐĞƚǁŽ
ĨĞĂƚƵƌĞƐůĞĚƚŽƚŚƌĞĞĚĞƐŝŐŶĐŽŶĐĞƉƚƐ͕ǁŚŝĐŚǁĞƌĞƐŚŽǁŶƚŽĂĐŚŝĞǀĞǀĞƌǇŚŝŐŚĐŽůĚŐĂƐĞĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐĂŶĚĂƌĞ
ĞǆƉĞĐƚĞĚƚŽƌĞƋƵŝƌĞŵŝŶŝŵĂůƚĂƌƌĞŵŽǀĂůĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵʹĞŝƚŚĞƌǁŝƚŚŽƵƚĂŶǇŽƌǁŝƚŚĂƐŝŵƉůĞĂĐƚŝǀĞĐĂƌďŽŶ
ĨŝůƚĞƌ͘ĨŽƵƌƚŚ^ƚĞĂŵͲďůŽǁŶĨůƵŝĚďĞĚĐŽŶĐĞƉƚǁĞƌĞĚĞƐŝŐŶĞĚǁŝƚŚŽƵƚƚŚĞŶŽǀĞůĨĞĂƚƵƌĞƐĂƐĂƌĞĨĞƌĞŶĐĞƚŽ
ƚŚĞŽƚŚĞƌƚŚƌĞĞ͕ĂƉƉůǇŝŶŐƐƚĞĂŵͲďůŽǁŶƉǇƌŽůǇƐŝƐĂŶĚůŽǁͲƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞWKy͘dŚƌŽƵŐŚĂƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ
ŵŽĚĞůůŝŶŐƐƚƵĚǇ͕ƚŚĞĨŽƵƌĐŽŶĐĞƉƚƐǁĞƌĞĞǀĂůƵĂƚĞĚĂŶĚŝƚǁĂƐĨŽƵŶĚƚŚĂƚƚŚĞĚĞƐŝŐŶĨĞĂƚƵƌĞƐǁĞƌĞ
ĂƉƉůŝĐĂďůĞƚŽďŽƚŚĨŝǆĞĚĂŶĚĨůƵŝĚďĞĚƐ͘dŚĞƚŚƌĞĞĐŽŶĐĞƉƚƐǁŝƚŚƚŚĞŶĞǁĚĞƐŝŐŶĨĞĂƚƵƌĞƐĂĐŚŝĞǀĞĚĐŽůĚŐĂƐ
ĞĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐŽĨϴϴͲϵϯй͕ǁŚŝůĞƚŚĞƌĞĨĞƌĞŶĐĞ^ƚĞĂŵͲďůŽǁŶĨůƵŝĚďĞĚĂĐŚŝĞǀĞĚϴϱй͘dŚĞĐŽŶĐĞƉƚǁŝƚŚƚǁŽ
ƵƉĚƌĂĨƚƌĞĂĐƚŽƌƐƉƌŽǀĞĚƚŽďĞĞƐƉĞĐŝĂůůǇŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐǁŝƚŚŝƚƐŚŝŐŚĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇŽĨϵϯйĂŶĚŝŶĐƌĞĂƐĞĚƚŽůĞƌĂŶĐĞ
ƚŽĨŝŶĞƐ;ĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽƚŚĞŽǁŶĚƌĂĨƚĐŽŶĐĞƉƚͿ͘
tŚŝůĞƐƚŝůůŝŶƚŚĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂůƉŚĂƐĞ͕ƚŚĞĐŽůĚŐĂƐĞĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐǁĞƌĞĨŽƵŶĚƚŽďĞϲͲϮϮйͲƉŽŝŶƚƐŚŝŐŚĞƌƚŚĂŶ
ĐƵƌƌĞŶƚƐƚĂƚĞͲŽĨͲƚŚĞͲĂƌƚŐĂƐŝĨŝĞƌƐ͕ǁŚŝůƐƚĂƉƉůǇŝŶŐŵŝŶŝŵĂůŽƌǀĞƌǇƐŝŵƉůĞŐĂƐĐůĞĂŶŝŶŐĨŽƌĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͘
&ƵƌƚŚĞƌĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂůǁŽƌŬĂŶĚĂŶĂůǇƐŝƐŽĨĨƵĞůĂŶĚŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂůĨůĞǆŝďŝůŝƚǇǁĞƌĞŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚŝŶƌƚŝĐůĞs͘
dŚĞĂŝŵǁĂƐƚŽĂƉƉůǇƚŚĞĨŝŶĚŝŶŐƐŝŶƌƚŝĐůĞ/sĂŶĚĚĞƐŝŐŶƐǇƐƚĞŵƐĐĂƉĂďůĞŽĨƉŽůǇŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͗ĞŝƚŚĞƌ
ƉƌŽĚƵĐŝŶŐĂEϮͲĚŝůƵƚĞĚŐĂƐĨŽƌ^K&ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ;ǁŝƚŚĂŶĞƐƚŝŵĂƚĞĚƚĂƌƚŽůĞƌĂŶĐĞŽĨϮŐͬEŵϯͿǁŝƚŚĂŝƌĂƐ
ŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶŵĞĚŝƵŵ͕ŽƌĂEϮͲĨƌĞĞŐĂƐǁŝƚŚĂŵŝŶŝŵĂůƚĂƌĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶĨŽƌĨƵĞůƐǇŶƚŚĞƐŝƐƌĞĂĐƚŽƌƐ
;ĞƐƚŝŵĂƚĞĚƚĂƌƚŽůĞƌĂŶĐĞŽĨϬ͘ϭŐͬEŵϯͿǁŝƚŚϱϬǀйKϮͲ,ϮK͘dŚƌĞĞĚŝĨĨĞƌĞŶƚƉůĂŶƚĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶƐǁĞƌĞ
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͗ĂůůĂƉƉůŝĞĚĨůƵŝĚďĞĚĐŚĂƌŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƌĞĂĐƚŽƌƐ͕ďƵƚǁŝƚŚĞŝƚŚĞƌĂŶƵƉĚƌĂĨƚ͕ƐůŽǁĨůƵŝĚďĞĚŽƌĨĂƐƚ
ĨůƵŝĚďĞĚƉǇƌŽůǇƐŝƐĐŽƵƉůŝŶŐ͘/ŶŽƌĚĞƌƚŽĞǆƉĂŶĚƚŚĞĂŶĂůǇƐŝƐ͕ƚŚĞƵƐĞŽĨďŽƚŚǁŽŽĚĂŶĚƐƚƌĂǁĨƵĞůƐǁĞƌĞ
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚĨŽƌĂůůƚŚƌĞĞĐŽŶĐĞƉƚƐĂŶĚŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂůƐƚĂƚĞƐ͘dŚĞƚŚƌĞĞĐŽŶĐĞƉƚƐǁĞƌĞƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐĂůůǇ
ŵŽĚĞůĞĚĂŶĚĂůůƚŚƌĞĞĚĞƐŝŐŶĐŽŶĐĞƉƚƐǁĞƌĞĨŽƵŶĚƚŽďĞƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇĨĞĂƐŝďůĞǁŝƚŚŝŶƚŚĞĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͘dŚĞ
ƌĞƐƵůƚƐƐŚŽǁĞĚƌĞůĂƚŝǀĞůǇƐƚĂďůĞŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂĐƌŽƐƐĂůůŽĨƚŚĞƐƚĂƚĞƐ͕ǁŝƚŚďůŽǁĞƌĂŶĚƐƚĞĂŵĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶƐ͕ĂƐ
ǁĞůůĂƐWKyƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐǁĞƌĞǁŝƚŚŝŶƌĂŶŐĞŽĨĞĂĐŚŽƚŚĞƌ͘dŚĞĐŽůĚŐĂƐĞĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐǁĞƌĞĐĂůĐƵůĂƚĞĚŽŶ
ĂǀĞƌĂŐĞƚŽϴϯͲϴϴйĂŶĚǀĂƌŝĞĚǁŝƚŚŝŶϯйĂĐƌŽƐƐĨƵĞůƐĂŶĚŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶŵĞĚŝĂĨŽƌƚŚĞŝŶĚŝǀŝĚƵĂůĐŽŶĐĞƉƚƐ͘dŚĞ
ĐŽŶĐĞƉƚĨĞĂƚƵƌŝŶŐĂŶƵƉĚƌĂĨƚƉǇƌŽůǇǌĞƌǁŚĞƌĞĨƵƌƚŚĞƌĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͕ĂƐŝƚƉƌŽǀĞĚŵŽƐƚƉƌŽŵŝƐŝŶŐǁŝƚŚƌĞŐĂƌĚƐ
ƚŽƐŝŵƉůŝĐŝƚǇĂŶĚĐŽůĚŐĂƐĞĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ͘^ƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ͕ƚŚĞƵƐĞŽĨƐƚƌĂǁǁĞƌĞƐƵďũĞĐƚƚŽƉĂƌĂŵĞƚĞƌ
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ͕ĂƐŝƚƉƌŽǀĞĚƚŽďĞƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇŵŽƌĞƐƚĞĂŵĐŽŶƐƵŵŝŶŐƚŚĂŶǁŽŽĚ͘/ƚǁĞƌĞƐƵŐŐĞƐƚĞĚƚŽ
ůŽǁĞƌƚŚĞĐĂƌďŽŶĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶĨŽƌƐƚƌĂǁďǇϱйͲƉŽŝŶƚƐŝŶŽƌĚĞƌƚŽƐƚƌĞĂŵůŝŶĞƚŚĞŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͕ǁŚŝĐŚƌĞƐƵůƚƐŝŶĂ
ϰйͲƉŽŝŶƚĐŽůĚŐĂƐĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇůŽƐƐ͕ďƵƚĐŽŶǀĞƌƐĞůǇŵŝŐŚƚĞŶĂďůĞŵŽƌĞƐƚĂďůĞŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂŶĚďĞƚƚĞƌƵƐĞŽĨƚŚĞ
ĐŚĂƌďǇͲƉƌŽĚƵĐƚ͘
/ŶůŝŶĞǁŝƚŚƌƚŝĐůĞ/s͕ƚŚĞĚĞƐŝŐŶǁĞƌĞĨŽƵŶĚƚŽďĞƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞǁŝƚŚĐƵƌƌĞŶƚƐƚĂƚĞͲŽĨͲƚŚĞͲĂƌƚ
ŐĂƐŝĨŝĞƌǁŝƚŚƌĞŐĂƌĚƐƚŽĐŽůĚŐĂƐĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇĂŶĚŐĂƐĐůĞĂŶŝŶŐĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕ďƵƚĂůƐŽĨƵĞůĨůĞǆŝďŝůŝƚǇ͘
KǀĞƌĂůůĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ
x /ƚŝƐƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇĨĞĂƐŝďůĞƚŽĐŽƵƉůĞƚŚĞdǁŽ^ƚĂŐĞsŝŬŝŶŐŐĂƐŝĨŝĞƌǁŝƚŚĂŶ^K&ĂŶĚĂĐŚŝĞǀĞŚŝŐŚ
ĞůĞĐƚƌŝĐĞĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐǁŝƚŚŽƵƚĞǆƚĞŶƐŝǀĞĂĚĚŝƚŝŽŶƐŽĨĞƋƵŝƉŵĞŶƚŽƌĂŶǇĐŚĂŶŐĞŝŶŐĂƐŝĨŝĞƌŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘
Ϯϲ

dŚĞƐǇƐƚĞŵƉƌŽǀŝĚĞĚƐƚĂƚĞͲŽĨͲƚŚĞͲĂƌƚƌĞƐƵůƚƐĂŶĚƐŚŽǁĐĂƐĞƐƚŚĞŚŝŐŚƉŽƚĞŶƚŝĂůŽĨƚŚĞŐĂƐŝĨŝĞƌͲ^K&
ĐŽƵƉůŝŶŐ͘dŚĞĐĞůůƐĂƌĞůŝŬĞůǇƚŽůĞƌĂŶƚƚŽƐŵĂůůĞƌĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐŽĨƐƵůƉŚƵƌ͕ďƵƚŝƚŝƐƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚƚŽ
ĂƉƉůǇƐŽŵĞůĞǀĞůŽĨĚĞƐƵůƉŚƵƌŝǌĂƚŝŽŶ;ĂŶĚĨŽƌŽƚŚĞƌƐƉĞĐŝĞƐŝĨŶĞĞĚĞĚͿƚŽƉƌŽƚĞĐƚƚŚĞĐŽƐƚůǇ
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͘'ĂƐŝĨŝĞƌĚĞƐŝŐŶĐĂŶŚŽǁĞǀĞƌŐƌĞĂƚůǇƐŝŵƉůŝĨǇƚŚĞůĞǀĞůŽĨŐĂƐĐůĞĂŶŝŶŐ͘&ŽƌƉŽǁĞƌ
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶƚŚĞƐǇƐƚĞŵǁŝůůůŝŬĞůǇŶĞĞĚĂĐŽŵďŝŶĞĚĐǇĐůĞƉŽǁĞƌƐǇƐƚĞŵĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵƚŚĞƐƚĂĐŬŝŶ
ŽƌĚĞƌƚŽďĞĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞǁŝƚŚĂƐŝŵƉůĞĞŶŐŝŶĞĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ͕ĂƐƚŚĞŝŶĐƌĞĂƐĞŽĨуϱйĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇŵŝŐŚƚ
ŶŽƚďĞƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚƚŽũƵƐƚŝĨǇƚŚĞŝŶĐƌĞĂƐĞĚĐŽŵƉůĞǆŝƚǇŝŶĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͘

x dŚĞƐƚƵĚǇŚĂƐƐŚŽǁŶƚŚĂƚƚŚĞsŝŬŝŶŐƉůĂŶƚŚĂƐĂďŝůŝƚǇƚŽĂƉƉůǇĂůƚĞƌŶĂƚŝŶŐŽƉĞƌĂƚŝŽŶǁŝƚŚĂŝƌĂŶĚKϮͲ
KϮŵŝǆƚƵƌĞƐĂƐŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶŵĞĚŝĂǁŝƚŚŽƵƚŵĂũŽƌĐŚĂŶŐĞƐŝŶŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘,ĞŶĐĞ͕ĂƉƌŽŽĨͲŽĨͲĐŽŶĐĞƉƚ
ĨŽƌŝŶƚĞŐƌĂƚŝŶŐdǁŽ^ƚĂŐĞŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞƉŽůǇŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶĐŽŶƚĞǆƚŚĂƐďĞĞŶƉƌŽǀŝĚĞĚ͘dŚĞƐǇƐƚĞŵ
ǁĂƐŽŶůǇƐůŝŐŚƚůǇŵŽĚŝĨŝĞĚĂŶĚƉƌŽǀŝĚĞĚǀĞƌǇŚŝŐŚŐĂƐƋƵĂůŝƚǇŝŶͲůŝŶĞǁŝƚŚĂŝƌͲďůŽǁŶŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘
ĚũƵƐƚŝŶŐƚŚĞKϮ͗KϮƌĂƚŝŽĐĂŶĨƵƌƚŚĞƌŽƉƚŝŵŝǌĞŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂŶĚƉƌŽǀŝĚĞŚŝŐŚĞƌĞĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ͕ůĞƐƐ
ĚŝůƵƚĞĚƉƌŽĚƵĐƚŐĂƐĂŶĚĞŶĂďůĞŚŝŐŚĞƌWKyƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐŝĨŶĞĞĚĞĚ͘

x &ƌŽŵĂƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐƉŽŝŶƚͲŽĨͲǀŝĞǁ͕ŝƚŝƐƉŽƐƐŝďůĞƚŽĚĞƐŝŐŶǀĞƌǇĞĨĨĞĐƚŝǀĞ͕ůĂƌŐĞͲƐĐĂůĞdǁŽ^ƚĂŐĞ
ŐĂƐŝĨŝĞƌƐǇƐƚĞŵƐǁŝƚŚŝŶƚŚĞďŽƵŶĚĂƌŝĞƐŽĨƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚƚĞĐŚŶŝĐĂůůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͘ĞƐŝŐŶƐĨŽƌ
ƉŽůǇŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶǁĞƌĞĂůƐŽĨŽƵŶĚƚŽďĞĞĨĨŝĐŝĞŶƚĂŶĚĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ͘ůůŽĨƚŚĞƐĞĚĞƐŝŐŶƐĂƌĞƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇ
ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞƚŽĐƵƌƌĞŶƚƐƚĂƚĞͲŽĨͲƚŚĞͲĂƌƚƐǇƐƚĞŵƐŽŶŬĞǇĂƌĞĂƐ͕ǁŚŝĐŚĂƌĞĐĞŶƚƌĂůƚŽƚŚĞĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇŽĨ
ƚŚĞƉůĂŶƚƐ͘ƐĂĐŽŶĐƌĞƚĞŽƵƚĐŽŵĞ͕ĂŶƵƉĚƌĂĨƚŐĂƐŝĨŝĞƌĐŽŶĐĞƉƚŚĂƐďĞĞŶĨŽƌŵƵůĂƚĞĚĂƐĂƉĂƚĞŶƚ
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶĂŶĚŝƐĐƵƌƌĞŶƚůǇďĞŝŶŐĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚĨŽƌƚŚĞWϮ'^ƌĞƐĞĂƌĐŚƉƌŽũĞĐƚĂƚdh;hWŶŽ͘
ϲϰϬϭϳͲϬϬϭϭͿ͘

x dŚŝƐƐƚƵĚǇŚĂƐƉƌŽǀŝĚĞĚƚŚĞĂĐĂĚĞŵŝĐĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶĨŽƌƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐĂůůǇĚĞǀĞůŽƉŝŶŐĂŶĚͬŽƌ
ĞǀĂůƵĂƚŝŶŐŐĂƐŝĨŝĞƌƐǇƐƚĞŵƐŐŽŝŶŐĨŽƌǁĂƌĚ͘ZĞƐƵůƚƐĂĐƌŽƐƐƌĞĂĐƚŽƌƉůĂƚĨŽƌŵƐĂƐǁĞůůĂƐĨƵĞůƚǇƉĞƐĂŶĚ
ŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶŵĞĚŝĂ͕ŚĂƐƉƌŽǀŝĚĞĚĂŵƵůƚŝͲĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůĂŶĂůǇƐŝƐŽĨƐƚƌĞŶŐƚŚƐĂŶĚǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ͕ĂƐǁĞůů
ĂƐĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͕ĨŽƌĂŐŝǀĞŶƌĞĂĐƚŽƌĐŽŶƐƚĞůůĂƚŝŽŶŝŶĂƚǁŽͲƐƚĂŐĞƐǇƐƚĞŵ͘,ĞŶĐĞ͕ĨƵƚƵƌĞŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ
ĂŶĚĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐĐĂŶďĞĞŶŐĂŐĞĚĨƌŽŵĂŶŝŵƉƌŽǀĞĚƐƚĂƌƚŝŶŐƉŽŝŶƚ͕ĂƐƚŚĞƐĞƐǇƐƚĞŵƐǁŝůůďĞďĞĐŽŵĞ
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇƌĞůĞǀĂŶƚĨŽƌƚŚĞĞŶƚŝƌĞĞŶĞƌŐǇƐǇƐƚĞŵŐŽŝŶŐĨŽƌǁĂƌĚ͘
8.2Furtherwork
^K&ŽƉĞƌĂƚŝŽŶŽŶƚĂƌƌǇŐĂƐ
^ĞǀĞƌĂůƐƚƵĚŝĞƐŚĂǀĞŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚƚŚĞĞĨĨĞĐƚŽĨƚĂƌƐŝŶƚŚĞĨĞĞĚŐĂƐƚŽƚŚĞ^K&ǁŝƚŚĂŶŽǀĞƌĂůůŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ
ƚŚĂƚƚŚŝƐŝƐƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇĨĞĂƐŝďůĞƚŽƐŽŵĞĞǆƚĞŶƚ͘ƐŐĂƐĐůĞĂŶŝŶŐĞƋƵŝƉŵĞŶƚĂŝŵĞĚĂƚƚĂƌƐƚǇƉŝĐĂůůǇĂƌĞĂ
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƉĂƌƚŽĨƚŚĞĞĐŽŶŽŵŝĐƐŽĨŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐǇƐƚĞŵƐ͕ŝƚĐŽƵůĚďĞŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐƚŽĞǆƉůŽƌĞƚŚŝƐĨƵƌƚŚĞƌŝŶ
ŽƌĚĞƌƚŽƌĞĚƵĐĞĐŽƐƚƐĂŶĚĞǆƉůŽƌĞƉŽƚĞŶƚŝĂůƐǇŶĞƌŐŝĞƐ͘ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůƚĞƐƚƐƌĞůĂƚĞĚƚŽƚŚŝƐƐƚƵĚǇǁŝƚŚƐƵůƉŚƵƌͲ
ĐůĞĂŶĞĚƉǇƌŽůǇƐŝƐŐĂƐŚĂǀĞĂůƌĞĂĚǇďĞĞŶƉůĂŶŶĞĚŝŶƚŚĞWϮ'^ƉƌŽũĞĐƚĂƚdh͘dŚĞƉƌŽũĞĐƚǁŝůůĂůƐŽďƵŝůƚŽŶ
ƚŚĞĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐĂŶĚƌĞƐƵůƚƐĨƌŽŵƚŚŝƐƚŚĞƐŝƐ͕ĂŶĚŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞƐŽůŝĚŽǆŝĚĞĐĞůůͲŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚdǁŽ^ƚĂŐĞŐĂƐŝĨŝĞƌƐŝŶ
ĂŵŽƌĞĐŽŵƉůĞǆƉŽůǇŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͘
&ƵƌƚŚĞƌƚĞƐƚƐǁŝƚŚŽǆǇŐĞŶͲďůŽǁŶŽƉĞƌĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞsŝŬŝŶŐƉůĂŶƚ
ƐĂŶĞǆƚĞŶƐŝŽŶŽĨƚŚĞƚĞƐƚƐŝŶƚŚŝƐƚŚĞƐŝƐ͕ŝƚǁŽƵůĚďĞŽĨŝŶƚĞƌĞƐƚƚŽĨƵƌƚŚĞƌŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞƚŚĞƵƐĞŽĨŽǆǇŐĞŶͲ
ŵĞĚŝĂŝŶƚŚĞsŝŬŝŶŐŐĂƐŝĨŝĞƌƉůĂŶƚ͘^ƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇŝƚĐŽƵůĚďĞŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐƚŽĂƉƉůǇĂŚŝŐŚĞƌĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶŽĨKϮ
ĂŶĚĂƉƉůǇƐƚĞĂŵĂƐƚŚĞĐĂƌƌŝĞƌŐĂƐĨŽƌĂƉƌŽĚƵĐƚŐĂƐĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŵŽƌĞƐƵŝƚĞĚĨŽƌƐǇŶƚŚĞƐŝƐʹƚŚĞƐƚƵĚŝĞĚ
Ϯϳ

,Ϯ͗KƌĂƚŝŽŝƐуϭ͗ϭŝŶďŽƚŚƚĞƐƚƐĂŶĚŵŽĚĞůůŝŶŐ͘EŽƚĞƚŚĂƚƚŚĞůĂĐŬŽĨ,ϮŵĂǇďĞŽĨĨƐĞƚďǇƚŚĞĞůĞĐƚƌŽůǇƐĞƌ͘Ɛ
ƐĞĞŶŝŶƌƚŝĐůĞ///͕ƚŚĞĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇŽĨƚŚĞŐĂƐŝĨŝĞƌŝƐĞǆƉĞĐƚĞĚƚŽŝŶĐƌĞĂƐĞƉĂƌĂůůĞůƚŽƚŚĞŽǆǇŐĞŶĨƌĂĐƚŝŽŶ͕ĂŶĚ
ƚŚĞŚĂŶĚůŝŶŐŽĨƚŚĞĐĂƌƌŝĞƌŐĂƐǁŽƵůĚĂůƐŽďĞƐŝŵƉůĞƌŝŶƐŵĂůůĞƌĨůŽǁƐ͘^ƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ͕ŝƚŝƐƐƵŐŐĞƐƚĞĚƚŽƚĞƐƚ
ϱϬǀйKϮͲKϮĂŶĚKϮͲ,ϮK͕ǁŚŝĐŚŝƐĂƚƌĂĚĞͲŽĨĨďĞƚǁĞĞŶƚŚĞƉĂƌƚŝĂůŽǆŝĚĂƚŝŽŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ͕
ŚĂŶĚůŝŶŐĂŶĚŽƉĞƌĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞƐŽůŝĚŽǆŝĚĞĞůĞĐƚƌŽůǇƐŝƐĐĞůů͘^ƵĐŚĂƐƚƵĚǇǁŽƵůĚƐĞƌǀĞŵƵůƚŝƉůĞƉƵƌƉŽƐĞƐ͗ϭͿ
ĞŶĂďůĞĚŝƌĞĐƚĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶŽĨƚŚĞƚǁŽĐĂƌƌŝĞƌŐĂƐĞƐĂŶĚĞǆƉŽƐĞͬĐůĂƌŝĨǇĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐŝŶŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂŶĚŚĂŶĚůŝŶŐ͖
ϮͿĞŶĂďůĞĞǆƚĞŶĚĞĚƉƌŽŽĨͲŽĨͲĐŽŶĐĞƉƚƚĞƐƚƐĨŽƌƚŚĞdǁŽ^ƚĂŐĞͲ^KĐŽƵƉůŝŶŐ͖ϯͿŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞƚŚĞĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ
ŽĨƉĂƌƚŝĂůůǇŽǆŝĚŝǌŝŶŐƉǇƌŽůǇƐŝƐŐĂƐĨŽƌƐǇŶƚŚĞƐŝƐĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘
ĂƐĞͲƐƉĞĐŝĨŝĐĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨĂdǁŽ^ƚĂŐĞĨůƵŝĚďĞĚŐĂƐŝĨŝĞƌŵŽĚĞů
dŚĞŵŽĚĞůůŝŶŐƐƚƵĚŝĞƐƉƌĞƐĞŶƚĞĚŚĞƌĞŚĂƐďĞĞŶǀĂŐƵĞǁŝƚŚƌĞŐĂƌĚƐƚŽƐƉĞĐŝĨŝĐĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕ĂƐƚŚĞŬĞǇĨŽĐƵƐ
ŚĂƐďĞĞŶŽŶƚŚĞŐĂƐŝĨŝĞƌ͘ƐĂŶĞǆƚƐƚĞƉŝƚǁŽƵůĚŚŽǁĞǀĞƌďĞďĞŶĞĨŝĐŝĂůƚŽĐŽŶƐŝĚĞƌŵŽƌĞƌĞůĞǀĂŶƚĐĂƐĞƐŝŶ
ŽƌĚĞƌƚŽƐƉĞĐŝĨǇƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐĨŽƌĞ͘Ő͘ĨƵĞůĐĂƉĂĐŝƚǇ͕ƉŽƚĞŶƚŝĂůĚƌǇŝŶŐƐǇƐƚĞŵƐ͕ĂƐŚƐŝŶƚĞƌŝŶŐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͕
,Ϯ͗KƌĂƚŝŽƐĨŽƌĨƵĞůƐǇŶƚŚĞƐŝƐ͘ƐŵĞŶƚŝŽŶĞĚŝŶƌƚŝĐůĞs͕ŝƚĐŽƵůĚďĞĞƐƉĞĐŝĂůůǇƌĞůĞǀĂŶƚƚŽĐŽŶƐŝĚĞƌĐĂƐĞƐ
ǁŚĞƌĞĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞͬůŽǁͲŐƌĂĚĞĨƵĞůƐĐŽƵůĚďĞƵƚŝůŝǌĞĚŝŶŽƌĚĞƌƚŽŝŵƉƌŽǀĞƚŚĞƉůĂŶƚĞĐŽŶŽŵŝĐƐ͘ŶĚǁŚŝůĞĨƵĞů
ĨůĞǆŝďůĞĚĞƐŝŐŶƐŚĂƐďĞĞŶƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͕ƐǇƐƚĞŵƐĨŽĐƵƐĞĚŽŶůŽǁͲƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶĐŽƵůĚďĞǁŽƌƚŚ
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ͘ĂƐĞƐĨŽƌƐƚƵĚŝĞƐĐŽƵůĚďĞ͗
ϭͿ ŽŶǀĞƌƐŝŽŶŽĨĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂůǁĂƐƚĞƐ͕ƐƚƌĂǁĂŶĚůŽĐĂůƌĞƐŝĚƵĞƐǁŝƚŚůŽǁĂƐŚͲƐŝŶƚĞƌŝŶŐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͕
ŝŶƚŽďŝŽĐŚĂƌĂŶĚďŝŽĨƵĞů͘/ŶĂŶĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂůƐǇƐƚĞŵƚŚŝƐƐƚƵĚǇĐŽƵůĚĂůƐŽĨĞĂƚƵƌĞŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶǁŝƚŚ
ĂŶĂĞƌŽďŝĐĚŝŐĞƐƚŝŽŶĂŶĚƐǇŶƚŚĞƐŝƐŽĨĂŵŵŽŶŝĂĂƐĨĞƌƚŝůŝǌĞƌ͘,ĞŶĐĞĂŵŽƌĞƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞƐǇƐƚĞŵǁŝƚŚĂ
ŚŝŐŚƌĞĐŽǀĞƌǇŽĨŶƵƚƌŝĞŶƚƐĂŶĚĐĂƌďŽŶĐŽƵůĚďĞĚĞƐŝŐŶĞĚĂƌŽƵŶĚƚŚĞŐĂƐŝĨŝĞƌ͘
ϮͿ /ŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶŽĨĂŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐǇƐƚĞŵŝŶǁĂƐƚĞƐǇƐƚĞŵƐŝŶǁŚŝĐŚƚŚĞƌĞŝƐĂŶĞĞĚƚŽĂĚĚƌĞƐƐŚĂǌĂƌĚŽƵƐ
ŵĂƚĞƌŝĂůƐĂŶĚƵƚŝůŝǌĞĐŝƌĐƵůĂƌĞĐŽŶŽŵǇĐŽŶĐĞƉƚƐ͘dŚŝƐĐŽƵůĚďĞƚŚĞƚŚĞƌŵĂůĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶŽĨŝŶĚƵƐƚƌŝĂů
ǁĂƐƚĞĨƌĂĐƚŝŽŶƐĨŽƌƌĞĐŽǀĞƌǇŽĨĞŝƚŚĞƌŚŝŐŚͲǀĂůƵĞĂƐŚĨƌĂĐƚŝŽŶƐ;Ğ͘Ő͘ƉƌĞĐŝŽƵƐŵĞƚĂůƐŽƌƉŚŽƐƉŚŽƌͿ
ĂŶĚͬŽƌŚĂǌĂƌĚŽƵƐŚĞĂǀǇŵĞƚĂůƐ͘
8.3Outlookforpolygeneration
'ŽŝŶŐƚŽǁĂƌĚƐϮϬϯϬĂŶĚϮϬϱϬ͕ŝƚŝƐďĞĐŽŵŝŶŐĐůĞĂƌƚŚƌŽƵŐŚĂƐĞƌŝĞƐŽĨĂŶĂůǇƐŝƐĨƌŽŵĞŶĞƌŐǇĞŶƚŝƚŝĞƐƚŚĂƚƚŚĞ
ĨƵƚƵƌĞĂŶŝƐŚĞŶĞƌŐǇƐǇƐƚĞŵǁŝůůďĞĐŚĂůůĞŶŐĞĚŝŶƐĞǀĞƌĂůǁĂǇƐĂƐǁĞƉƌŽŐƌĞƐƐƚŽǁĂƌĚƐŶŽŶͲĨŽƐƐŝůĞŶĞƌŐǇ͘/Ŷ
ĂůůĐĂƐĞƐ͕ĂƌĞůĂƚŝǀĞůǇůĂƌŐĞƐŚĂƌĞŽĨďŝŽĞŶĞƌŐǇŝƐƉƌŽũĞĐƚĞĚ΀ϭϯ΁΀ϲϯ΁͘
^ŽŵĞŽĨƚŚĞŬĞǇĐŚĂůůĞŶŐĞƐĨŽƌƚŚĞĂŶŝƐŚƐǇƐƚĞŵƚŚĂƚƌĞůĂƚĞƐƚŽƚŚŝƐƉƌŽũĞĐƚŝŶĐůƵĚĞ͗
x ŽƐƚƐ͗ZĞŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐĂŶĚŵŽĚŝĨǇŝŶŐƚŚĞĞŶĞƌŐǇŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞǁŝůůĐŽŵĞĂƚĂĐŽƐƚ͕ĚƵĞƚŽ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͕ƌĞƐĞĂƌĐŚĂŶĚŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐĨƵĞůƉƌŝĐĞƐĞƚĐ͘/ŶŽƌĚĞƌƚŽŽďƚĂŝŶƚŚĞŵŽƐƚĞĐŽŶŽŵŝĐĂůůǇ
ĨĞĂƐŝďůĞƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶƚŽǁĂƌĚƐĂŶŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇŚŝŐŚĞƌĚĞŐƌĞĞŽĨĞůĞĐƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶǀŝĂĨůƵĐƚƵĂƚŝŶŐǁŝŶĚĂŶĚ
ƐŽůĂƌƉŽǁĞƌ͕ŝŶĐƌĞĂƐĞĚƵƐĞŽĨďŝŽĞŶĞƌŐǇŝƐĐĞŶƚƌĂů͘dŚŝƐŝƐŵĂŝŶůǇďĞĐĂƵƐĞƚŚĞĞǆŝƐƚŝŶŐŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ
ĐĂŶďĞĚŝƌĞĐƚůǇƵƐĞĚŽƌƌĞƚƌŽĨŝƚƚĞĚǀŝĂƚŽŚĂŶĚůĞďŝŽŵĂƐƐĂƐĂƐƵďƐƚŝƚƵƚĞĨŽƌĨŽƐƐŝůĨƵĞůƐǀŝĂĞ͘Ő͘ďŽŝůĞƌ
ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶƐĨƌŽŵĐŽĂůƚŽďŝŽŵĂƐƐ͕ƐƚŽƌĂŐĞŽĨďŝŽͲŵĞƚŚĂŶĞŝŶƚŚĞŶĂƚƵƌĂůŐĂƐŐƌŝĚŽƌŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ
ŽĨŝŶƚĞƌŶĂůĐŽŵďƵƐƚŝŽŶĞŶŐŝŶĞƐĨŽƌůŝƋƵŝĚďŝŽĨƵĞůƐ͘dŚĞĂĐĐĞƐƐŝďůĞďŝŽŵĂƐƐƉŽƚĞŶƚŝĂůŝƐŵĂŝŶůǇďŽƵŶĚ
ŝŶůŝŐŶŽĐĞůůƵůŽƐŝĐǁŽŽĚĂŶĚƐƚƌĂǁ΀ϲϯ΁͕ǁŚŝĐŚǁŝůůƌĞƋƵŝƌĞƚŚĞƌŵĂůĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶŝŶŽƌĚĞƌƚŽĨƵůůǇƵƚŝůŝǌĞ
ƚŚĞƉŽƚĞŶƚŝĂů͘dŚĞďŝŽŵĂƐƐĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶŝƐ͕ďĞĐĂƵƐĞŽĨŝƚƐĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ͕ŐĞŶĞƌĂůůǇƉƌĞĚŝĐƚĞĚƚŽŵĂƚĐŚ
ƚŚĞŶĂƚŝŽŶĂůƉŽƚĞŶƚŝĂů͕ǁŚŝĐŚĐŽƵůĚŵĂŬĞĞůĞĐƚƌŽůǇǌĞƌŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶĞƐƐĞŶƚŝĂůĨŽƌďŽŽƐƚŝŶŐ;ĚŽƵďůŝŶŐͿ
ƚŚĞďŝŽĨƵĞůǇŝĞůĚͬƉŽƚĞŶƚŝĂů͘
Ϯϴ

x dƌĂŶƐƉŽƌƚĨƵĞůƐ͗tŚŝůĞŝƚŝƐĐŽŵŵŽŶůǇĂŐƌĞĞĚƵƉŽŶƚŚĂƚĞůĞĐƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞƉĂƐƐĞŶŐĞƌĐĂƌĨůĞĞƚŝƐ
ƚŚĞŵŽƐƚĨĞĂƐŝďůĞ͕ƚŚĞŐĞŶĞƌĂůƉƌŽũĞĐƚŝŽŶŝƐƚŚĂƚŚĞĂǀǇƌŽĂĚ͕ŶĂǀĂůĂŶĚĂŝƌƚƌĂŶƐƉŽƌƚǁŝůůďĞ
ĚŽŵŝŶĂƚĞĚďǇďŝŽĨƵĞůƐ΀ϭϯ΁΀ϲϯ΁͘tŚŝůĞƚŚĞƌĞŝƐĂĐůĞĂƌůĂĐŬŽĨƉŽůŝƚŝĐĂůĚĞĐŝƐŝǀĞŶĞƐƐ͕ƚŚĞŵŽƐƚĐŽƐƚͲ
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞĨƵĞůƐǁŝůůůŝŬĞůǇďĞĂĐĂƚĂůŽŐƵĞŽĨůŝƋƵŝĚĨƵĞůƐ;ŵĞƚŚĂŶŽů͕DĞƚĐ͘ͿĂŶĚďŝŽͲŵĞƚŚĂŶĞǁŚŝĐŚ
ŝƐͬĐĂŶďĞĞĂƐŝůǇŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚŝŶƚŚĞŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘/ƚŝƐǁŽƌƚŚŶŽƚŝŶŐƚŚĂƚdŚĞĂŶŝƐŚŶĞƌŐǇŐĞŶĐǇ
ƉƌĞĚŝĐƚƐƚŚĂƚŵŽƌĞƚŚĂŶϱϬйŽĨƚŚĞƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶĐŽƐƚƐƚŽǁĂƌĚƐĂĨŽƐƐŝůͲĨƌĞĞĞŶĞƌŐǇƐǇƐƚĞŵǁŝůůĐŽŵĞ
ĨƌŽŵƚŚĞƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐĞĐƚŽƌ͕ǁŚŝĐŚŵĂŬĞƐĐŽƐƚͲĞĨĨĞĐƚŝǀĞƐŽůƵƚŝŽŶƐǀŝƚĂů΀ϲϯ΁͘
x ^ƚŽƌĂŐĞƐŽůƵƚŝŽŶƐĂŶĚŐƌŝĚďĂůĂŶĐŝŶŐ͗dŚĞĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝŶŐŽĨůĂƌŐĞĐĂƉĂĐŝƚŝĞƐŽĨǁŝŶĚĂŶĚƐŽůĂƌ
ƉŽǁĞƌǁŝůůůŝŬĞůǇƌĞƋƵŝƌĞĞǆƚĞŶƐŝǀĞƐƚŽƌĂŐĞƐŽůƵƚŝŽŶƐŝŶŽƌĚĞƌŚĂŶĚůĞƚŚĞŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇůĂƌŐĞ
ĨůƵĐƚƵĂƚŝŽŶƐŽŶƚŚĞƉŽǁĞƌŐƌŝĚ͘ĂƚƚĞƌŝĞƐĂƌĞŵŽƐƚůŝŬĞůǇƚŽďĞĨĞĂƐŝďůĞŝŶĚĂǇͲƚŽͲĚĂǇƐƚŽƌĂŐĞ͕ǁŚŝůĞ
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶƐǇƐƚĞŵƐĂƌĞůŝŵŝƚĞĚŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůůǇĂŶĚǁŝůůďĞƉƌĞƐƐƵƌĞĚŝŶƚŚĞEŽƌƚŚ^ĞĂĂƌĞĂ͕ǁŚĞƌĞ
ƐĞǀĞƌĂůĐŽƵŶƚƌŝĞƐĂƌĞĞǆƉĂŶĚŝŶŐƚŚĞŝƌǁŝŶĚƉŽǁĞƌĐĂƉĂĐŝƚŝĞƐƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ΀ϭϯ΁͘dŚĞƌĞĨŽƌĞƉŽǁĞƌͲƚŽͲ
ŐĂƐĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕ƐƵĐŚĂƐĞůĞĐƚƌŽůǇǌĞƌƐ͕ŵŝŐŚƚĞŶĚƵƉďĞŝŶŐǀŝƚĂůƐƚŽƌĂŐĞĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕ǁŚŝĐŚǁŝůů
ĞŶĂďůĞǀĞƌǇůĂƌŐĞƐŚĂƌĞƐŽĨĐŚĞĂƉǁŝŶĚĂŶĚƐŽůĂƌƉŽǁĞƌŝŶƚŚĞŐƌŝĚ͘,ĞŶĐĞ͕ƐĞĂƐŽŶĂůƐƚŽƌĂŐĞŵŝŐŚƚ
ďĞĞŶĂďůĞĚŝĨƚŚĞƌĞƐƵůƚŝŶŐĞůĞĐƚƌŽůǇƚŝĐŚǇĚƌŽŐĞŶŝƐŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚŝŶƚŽƚŚĞĞŶĞƌŐǇƐǇƐƚĞŵǀŝĂďŝŽĨƵĞůƐ͘
ůƚĞƌŶĂƚĞůǇ͕ƚŚĞƐǇƐƚĞŵƐŚŽƵůĚĨĞĂƚƵƌĞĂƐŵĂůůĞƌƐŚĂƌĞŽĨǁŝŶĚĂŶĚƐŽůĂƌƉŽǁĞƌ͕ĂŶĚďĞ
ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚďǇĂůĂƌŐĞƐŚĂƌĞŽĨĨůĞǆŝďůĞďŝŽŵĂƐƐͲďĂƐĞĚƉŽǁĞƌƉůĂŶƚƐ͘
&ŽƌƚŚĞƌĞĂƐŽŶƐĂďŽǀĞ͕ďŝŽŵĂƐƐŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕ǁŝƚŚŽƌǁŝƚŚŽƵƚĞůĞĐƚƌŽůǇǌĞƌͲŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ͕ŝƐĞǆƉĞĐƚĞĚƚŽŚĂǀĞĂ
ĨĞĂƚƵƌĞĚƌŽůĞŝŶƚŚĞĞŶĞƌŐǇƐǇƐƚĞŵ͘dŚĞĂďŝůŝƚǇƚŽĐŽŶǀĞƌƚĂǁŝĚĞƌĂŶŐĞŽĨĨĞĞĚƐƚŽĐŬŝŶƚŽĂǀĂƌŝĞƚǇŽĨ
ƉƌŽĚƵĐƚƐĂƚĂŚŝŐŚĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇǁŝůůďĞĐŽŵĞŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘dŚŝƐŝƐƉƌŽũĞĐƚĞĚďǇƚŚĞĂŶŝƐŚd^K
ŶĞƌŐŝŶĞƚ͕ǁŚŝĐŚƐƵŐŐĞƐƚƐƚŚĂƚĞŶĞƌŐǇƉůĂŶƚƐďĂƐĞĚŽŶŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶĂŶĚďŝŽŐĂƐĐŽƵƉůĞĚƚŽ^KǁŝůůŚĂǀĞĂ
ƚŽƚĂůĞůĞĐƚƌŝĐ;ĞůĞĐƚƌŽůǇǌĞƌͿĐĂƉĂĐŝƚǇϰŝŶƚŚĞƌĂŶŐĞŽĨϰϬϬͲϱϬϬDtĞŝŶϮͲϱĂƌĞĂƐŝŶϮϬϯϱ;ĂǀĞƌĂŐĞŽĨƚŚƌĞĞ
ƐĐĞŶĂƌŝŽƐͿ΀ϭϯ΁͘/ƚŝƐƉƌĞĚŝĐƚĞĚƚŚĂƚďǇϮϬϯϱƉŽǁĞƌͲƚŽͲŐĂƐǁŝůůƌĞƉƌĞƐĞŶƚůĞƐƐƚŚĂŶϭϬйŽĨƚŚĞƚŽƚĂůĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ
ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͘dŚĞƐƚƵĚǇĂůƐŽŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞƐƉŽůǇŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶĂŶĚĐŽŶĐůƵĚĞƐƚŚĂƚƐƵĐŚƉůĂŶƚƐǁŝůůůŝŬĞůǇƉƌŽĚƵĐĞ
ƉĞĂŬͲůŽĂĚƉŽǁĞƌϭϭͲϮϯйŽĨƚŚĞƚŝŵĞĂŶĚŐĞŶĞƌĂůůǇŚĂǀĞĂǀŝĂďůĞƉŽƐŝƚŝǀĞĞĐŽŶŽŵŝĐŝŵƉĂĐƚŽŶƚŚĞŶĂƚŝŽŶĂů
ŐƌŝĚ͘ƐĂƉĂƌƚŽĨŽǀĞƌĂůůƌĞƐĞĂƌĐŚƉƌŽũĞĐƚĨŽƌƚŚŝƐƐƚƵĚǇ;&ŽƌƐŬsͲϭϮϮϬϱͿ͕^ŝŐƵƌũŽŶƐƐŽŶΘůĂƵƐĞŶ΀ϵ΁ĂůƐŽ
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚĂƉŽůǇŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶƐǇƐƚĞŵϱǀŝĂŵŽĚĞůŝŶŐĂŶĚƚĞĐŚŶŽͲĞĐŽŶŽŵŝĐĂŶĂůǇƐŝƐ͘dŚĞǇĨŽƵŶĚƚŚĂƚƚŚĞ
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶŽĨƉŽůǇŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶǁŽƵůĚĞŶĂďůĞďŽƚŚĂůĂƌŐĞƌƉůĂŶƚĐĂƉĂĐŝƚǇĨĂĐƚŽƌĂŶĚŚŝŐŚĞƌŽǀĞƌĂůů
ĞĐŽŶŽŵŝĐĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ͘dŚĞƐƚƵĚǇĂůƐŽĨŽƵŶĚƚŚĂƚĨƵƚƵƌĞƉƌŝĐĞƐŽĨƉŽǁĞƌ͕ŚĞĂƚĂŶĚďŝŽͲŵĞƚŚĂŶĞŐƌĞĂƚůǇ
ŝŶĨůƵĞŶĐĞĚƚŚĞŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂůƐƚĂƚĞ͘tŝƚŚŽƵƚĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐĨŽƌƉŽƐƐŝďůĞƐƵďƐŝĚŝĞƐŝŶϮϬϯϱ͕ƚŚĞƐƚƵĚǇĨŽƵŶĚƚŚĂƚ
ǀĂƌǇŝŶŐƚŚĞďŝŽͲŵĞƚŚĂŶĞƉƌŝĐĞĨƌŽŵŚŝŐŚ;ϳϲΦͬDtŚͿƚŽůŽǁ;ϰϲΦͬDtŚͿǁŝůůƌĞƐƵůƚŝŶϱϮйĂŶĚϵϮйŽĨƚŚĞ
ŽƉĞƌĂƚŝŶŐƚŝŵĞŝŶĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇŵŽĚĞƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘
dŚĞĨƵƚƵƌĞŽĨƉŽůǇŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶǁŝůů͕ĨƌŽŵĂƚĞĐŚŶŝĐĂůƐƚĂŶĚƉŽŝŶƚ͕ďĞĚĞƉĞŶĚĞŶƚŽŶƚŚĞĐŽŶƚŝŶƵĞĚĞǀŽůƵƚŝŽŶŽĨ
ƚŚĞŐĂƐŝĨŝĞƌĂŶĚƐŽůŝĚŽǆŝĚĞĐĞůůƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͕ĂŶĚƚŚĞũŽŝŶƚƉůĂƚĨŽƌŵŽĨƚŚĞƚǁŽ͘ŝŽŵĂƐƐŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶŝƐĂ
ŵĂƚƵƌĞƚĞĐŚŶŽůŽŐǇŝŶƚŚĞƐĞŶƐĞƚŚĂƚŝƚŚĂƐŶƵŵĞƌŽƵƐƉůĂŶƚƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐĂŶĚƚŚĞƌĞĂƌĞƉƌĂĐƚŝĐĂů͕ƚĞƐƚĞĚ
ƐŽůƵƚŝŽŶƐƚŽŵŽƐƚĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘dŚĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŝƐŚŽǁĞǀĞƌůŝŵŝƚĞĚǁŝƚŚƌĞŐĂƌĚƐƚŽĨƵĞůƐǇŶƚŚĞƐŝƐƌĞĨĞƌĞŶĐĞ
ƉůĂŶƚŝŶƚŚĞDtƚŚͲƌĂŶŐĞ͕ǁŚŝĐŚƐŚĂƌƉůǇŝŶĐƌĞĂƐĞƐƚŚĞĐŽƐƚĂŶĚƌŝƐŬ͘/ŶŽƌĚĞƌƚŽŝŵƉƌŽǀĞƚŚĞĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇŽĨ
ƐƵĐŚƉůĂŶƚƐ͕ƚĞĐŚŶŝĐĂůĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐƐŚŽƵůĚĂŝŵĂƚƐǇƐƚĞŵƐƚŚĂƚĐĂŶƉƌŽĐĞƐƐůŽǁͲŐƌĂĚĞŽƌǁĂƐƚĞĨƵĞůƐ͕ĂŶĚ
ĂůůŽǁŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶŝŶƚŽĐŝƌĐƵůĂƌƐǇƐƚĞŵƐĞ͘Ő͘ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂůƵƐĞŽĨŶƵƚƌŝĞŶƚͲƌŝĐŚďŝŽĐŚĂƌ͕ƉŽǁĞƌͲďĂůĂŶĐŝŶŐ

ϰǁŚŝĐŚŝƐŝŶƚŚĞƌĂŶŐĞŽĨƚŚĞŐĂƐŝĨŝĞƌŝŶƉƵƚĨƵĞůĐĂƉĂĐŝƚǇŝŶƐƵĐŚƉůĂŶƚƐ΀ϳ΁΀ϴϲ΁
ϱďĂƐĞĚŽŶdǁŽ^ƚĂŐĞŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕ƐŽůŝĚŽǆŝĚĞĞůĞĐƚƌŽůǇƐŝƐĂŶĚďŝŽͲŵĞƚŚĂŶĞ
Ϯϵ

ƉŽůǇŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶĐŽŶĐĞƉƚƐĂŶĚĨůĞǆŝďůĞĞŶĞƌŐǇƉůĂŶƚƐĨŽƌƐǇŶƚŚĞƐŝƐĨƵĞůƐĂŶĚƉŽǁĞƌƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘^ŽůŝĚŽǆŝĚĞ
ĐĞůůƐƐƚŝůůŶĞĞĚĨƵƌƚŚĞƌŵĂƚƵƌĂƚŝŽŶŝŶŽƌĚĞƌƚŽďĞĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ͕ǁŚŝĐŚŝƐŐĞŶĞƌĂůůǇĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚ
ŚŝŐŚŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚĐŽƐƚƐ͘dŚĞũŽŝŶƚŐĂƐŝĨŝĞƌͲ^KƉůĂƚĨŽƌŵŚĂƐďĞĞŶƐƵďũĞĐƚƚŽƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂůŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐĂŶĚ
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůƐƚĞĂĚǇͲƐƚĂƚĞƉƌŽŽĨͲŽĨͲĐŽŶĐĞƉƚƐ͕ĂŶĚƚŚĞŶĞǆƚůŽŐŝĐĂůƐƚĞƉǁŽƵůĚďĞƚŽĂŶĂůǇǌĞĂŶĚŽƉĞƌĂƚĞƚŚĞ
ƉůĂƚĨŽƌŵŝŶĂĚǇŶĂŵŝĐĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘
dŚŝƐƐƚƵĚǇŚĂƐŚŽƉĞĨƵůůǇĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚƚŽĨƵƌƚŚĞƌĚĞǀĞůŽƉƚŚĞŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ĚĞůŝǀĞƌƌĞůĞǀĂŶƚƉƌŽŽĨͲ
ŽĨͲĐŽŶĐĞƉƚƐĂŶĚƉƌŽǀŝĚĞĂŶĂŶĂůǇƚŝĐĂůŐĂƐŝĨŝĞƌͲĐĞŶƚƌŝĐǀŝĞǁŽŶƉŽůǇŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶƐǇƐƚĞŵƐ͘/ƚŚĂƐďĞĞŶƚŚĞ
ƚŚĞƐŝƐĂŝŵƚŽĞǆƉĂŶĚŽƵƌĐƵƌƌĞŶƚƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐŽĨƉŽůǇŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶƐǇƐƚĞŵƐĂŶĚĂƐƐŝƐƚŝŶĂĐŚŝĞǀŝŶŐƚŚĞŵŽƐƚ
ĞĨĨŝĐŝĞŶƚƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶƚŽǁĂƌĚƐĂƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞĞŶĞƌŐǇĨƵƚƵƌĞ͘
 
ϯϬ

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ďĂƐĞĚŽŶƌĞǀĞƌƐŝďůĞƐŽůŝĚŽǆŝĚĞĐĞůůƐĂŶĚďŝŽŵĂƐƐŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƉƌŽĚƵĐŝŶŐĞŝƚŚĞƌĞůĞĐƚƌŽĨƵĞůŽƌƉŽǁĞƌ͘
ƉƉůŶĞƌŐǇϮϬϭϴ͖Ϯϭϲ͗ϯϮϯʹϯϳ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĂƉĞŶĞƌŐǇ͘ϮϬϭϴ͘ϬϮ͘ϭϮϰ͘
΀ϭϬ΁ 'ĂĚƐďƆůůZT͕dŚŽŵƐĞŶ:͕ĂŶŐͲDƆůůĞƌ͕ŚƌĞŶĨĞůĚƚ:͕,ĞŶƌŝŬƐĞŶh͘^ŽůŝĚŽǆŝĚĞĨƵĞůĐĞůůƐƉŽǁĞƌĞĚ
ďǇďŝŽŵĂƐƐŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶĨŽƌŚŝŐŚĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇƉŽǁĞƌŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͘ŶĞƌŐǇϮϬϭϳ͖ϭϯϭ͘
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĞŶĞƌŐǇ͘ϮϬϭϳ͘Ϭϱ͘Ϭϰϰ͘
΀ϭϭ΁ ĂŶŐͲDŽĞůůĞƌ͘ĞƐŝŐŶĂŶĚKƉƚŝŵŝǌĂƚŝŽŶŽĨĂŶ/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚŝŽŵĂƐƐ'ĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶĂŶĚƐŽůŝĚŽǆŝĚĞĨƵĞů
ĐĞůůƐǇƐƚĞŵ͘dĞĐŚŶŝĐĂůhŶŝǀĞƌƐŝƚǇŽĨĞŶŵĂƌŬ͕ϮϬϭϬ͘
΀ϭϮ΁ ĞŶƚǌĞŶ:͕,ƵŵŵĞůƐŚƆũZ͕,ĞŶƌŝŬƐĞŶh͕'ƆďĞů͕ŚƌĞŶĨĞůĚƚ:͕ůŵĞŐĂĂƌĚ͘hƉƐĐĂůĞŽĨƚŚĞdǁŽͲ
^ƚĂŐĞ'ĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘WƌŽĐ͘ϮŶĚǁŽƌůĚŽŶĨ͘dĞĐŚŶŽů͘ǆŚŝď͘ďŝŽŵĂƐƐĞŶĞƌŐǇ/ŶĚ͕͘ϮϬϬϰ͘
΀ϭϯ΁ ŶĞƌŐŝŶĞƚ͘ĂŐŐƌƵŶĚƐƌĂƉƉŽƌƚ͗^ǇƐƚĞŵƉĞƌƐƉĞŬƚŝǀϮϬϯϱϮϬϭϴ͗ϭʹϱϵ͘
΀ϭϰ΁ ŚƌĞŶĨĞůĚƚ:͕dŚŽŵƐĞŶdW͕,ĞŶƌŝŬƐĞŶh͕ůĂƵƐĞŶ>Z͘ŝŽŵĂƐƐŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶĐŽŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶʹƌĞǀŝĞǁŽĨ
ƐƚĂƚĞŽĨƚŚĞĂƌƚƚĞĐŚŶŽůŽŐǇĂŶĚŶĞĂƌĨƵƚƵƌĞƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ͘ƉƉůdŚĞƌŵŶŐϮϬϭϯ͖ϱϬ͗ϭϰϬϳʹϭϳ͘
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĂƉƉůƚŚĞƌŵĂůĞŶŐ͘ϮϬϭϭ͘ϭϮ͘ϬϰϬ͘
΀ϭϱ΁ &ŽĐŬ&͕dŚŽŵƐĞŶ<͘KƉƚŝŵĞƌŝŶŐĂĨŬŽŶĐĞƉƚĞƌĨŽƌŵĞĚƐƚƌƆŵƐĨŽƌŐĂƐŶŝŶŐ͘dĞĐŚŶŝĐĂůƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇŽĨ
ĞŶŵĂƌŬ͕ϮϬϬϬ͘
΀ϭϲ΁ ĂƐƵW͘ŝŽŵĂƐƐ'ĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕WǇƌŽůǇƐŝƐĂŶĚdŽƌƌĞĨƌĂĐƚŝŽŶ͘^ĞĐŽŶĚĚŝ͘ĂůŚŽƵƐĞhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͗ůƐĞǀŝĞƌ
/ŶĐ͖͘ϮϬϭϯ͘
΀ϭϳ΁ ŚƌĞŶĨĞůĚƚ:͕,ĞŶƌŝŬƐĞŶh͕'ƆďĞů͕&ũĞůůĞƌƵƉ:͘ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĂƚŝŽŶŽĨƌĞƐŝĚƵĂůͲƚĂƌŝŶ
ǁŽŽĚĐŚĂƌ͘ϮϬϬϱ͘
ϯϭ

΀ϭϴ΁ ŐƐŐĂĂƌĚ,͕ŚƌĞŶĨĞůĚƚ:͕ŵďƵƐW͕^ĐŚĂƵŵďƵƌŐ<͕,ĞŶƌŝŬƐĞŶh͘'ĂƐĐůĞĂŶŝŶŐǁŝƚŚŚŽƚĐŚĂƌďĞĚƐ
ƐƚƵĚŝĞĚďǇƐƚĂďůĞŝƐŽƚŽƉĞƐ͘:ŶĂůƉƉůWǇƌŽůǇƐŝƐϮϬϭϰ͖ϭϬϳ͗ϭϳϰʹϴϮ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ũĂĂƉ͘ϮϬϭϰ͘ϬϮ͘Ϭϭϵ͘
΀ϭϵ΁ ZĞĞĚd͕ĂƐ͕dĞĐŚŶŝĐĂů^͘,ĂŶĚďŽŽŬŽĨŝŽŵĂƐƐŽǁŶĚƌĂĨƚŶŐŝŶĞ^ǇƐƚĞŵ͘ŶĞƌŐǇϭϵϴϴ͗ϭϰϴ͘
΀ϮϬ΁ DŝůŶĞd͕ǀĂŶƐZ:͘ŝŽŵĂƐƐ'ĂƐŝĨŝĞƌdĂƌƐ͗dŚĞŝƌEĂƚƵƌĞ͕&ŽƌŵĂƚŝŽŶ͕ĂŶĚŽŶǀĞƌƐŝŽŶŝŽŵĂƐƐ
'ĂƐŝĨŝĞƌϭϵϵϴ͘
΀Ϯϭ΁ DĂŶŝĂƚŝƐ<͕ĞĞŶĂĐŬĞƌƐD͘dĂƌWƌŽƚŽĐŽůƐ͘/ŝŽĞŶĞƌŐǇ'ĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶdĂƐŬ͘ŝŽŵĂƐƐĂŶĚ
ŝŽĞŶĞƌŐǇϮϬϬϬ͗ϭʹϰ͘
΀ϮϮ΁ ǁĂƌƚZtZ͘'ĂƐĐůĞĂŶŝŶŐĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵďŝŽŵĂƐƐŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ^ƚĂƚƵƐZĞƉŽƌƚϮϬϬϵ͘ϮϬϬϵ͘
΀Ϯϯ΁ Ğǀŝ>͕WƚĂƐŝŶƐŬŝ<:͕ĞƌĞŶĚƐZ,͕WĂĚďĂŶE͕ĞĞƐƚĞŚĞĞƌĚĞ:͕sĞƌŝŶŐĂ,:͘WƌŝŵĂƌǇŵĞĂƐƵƌĞƐƚŽƌĞĚƵĐĞ
ƚĂƌĨŽƌŵĂƚŝŽŶŝŶĨůƵŝĚŝƐĞĚͲďĞĚďŝŽŵĂƐƐŐĂƐŝĨŝĞƌƐ͘ϮϬϬϰ͘
΀Ϯϰ΁ ŚƌĞŶĨĞůĚƚ:͕ŐƐŐĂĂƌĚ,͕^ƚĞůƚĞt͕dŚŽŵƐĞŶd͕,ĞŶƌŝŬƐĞŶh͘dŚĞŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨƉĂƌƚŝĂůŽǆŝĚĂƚŝŽŶ
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐŽŶƚĂƌĚĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶŝŶdǁŽ^ƚĂŐĞďŝŽŵĂƐƐŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘&ƵĞůϮϬϭϯ͖ϭϭϮ͗ϲϲϮʹϴϬ͘
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĨƵĞů͘ϮϬϭϮ͘Ϭϵ͘Ϭϰϴ͘
΀Ϯϱ΁ WĞĚĞƌƐĞŶ<͕>ĂƌƐĞŶ͘<ĂƌĂŬƚĞƌŝƐĞƌŝŶŐĂĨƚũčƌĞŝŐĂƐĨƌĂƚĞƌŵŝƐŬĨŽƌŐĂƐŶŝŶŐĂĨďŝŽŵĂƐƐĞ͘&WͲϵϳ
ϭϵϵϵ͗ϲϱ͘
΀Ϯϲ΁ ƌĂŶĚƚW͕,ĞŶƌŝŬƐĞŶh͘ĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŽĨƚĂƌŝŶƉǇƌŽůǇƐŝƐŐĂƐďǇƉĂƌƚŝĂůŽǆŝĚĂƚŝŽŶĂŶĚƚŚĞƌŵĂů
ĐƌĂĐŬŝŶŐ͘WĂƌƚϮ͘WƌŽĐŽŶĨϭϬƚŚƵƌŽŶĨdĞĐŚŶŽůǆŚŝďŝŽŵĂƐƐŶĞƌŐǇ/ŶĚϭϵϵϴ͗ϭϲϭϲʹϵ͘
΀Ϯϳ΁ /ǀĞƌƐĞŶ,>͕ŚƌĞŶĨĞůĚƚ:͕ŐƐŐĂĂƌĚ,͕,ĞŶƌŝŬƐĞŶh͘WĂƌƚŝĂůŽǆŝĚĂƚŝŽŶŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐŽĨƚĂƌĚĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶ
;ŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂůƌĞƉŽƌƚŝŶƚŚĞ'ƌĞĞŶͲ&ƵĞůͲĞůůƉƌŽũĞĐƚͿ͘ϮϬϬϲ͘
΀Ϯϴ΁ ^Ƶz͕>ƵŽz͕ŚĞŶz͕tƵt͕ŚĂŶŐz͘ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůĂŶĚŶƵŵĞƌŝĐĂůŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶŽĨƚĂƌĚĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶ
ƵŶĚĞƌƉĂƌƚŝĂůŽǆŝĚĂƚŝŽŶĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘&ƵĞůWƌŽĐĞƐƐdĞĐŚŶŽůϮϬϭϭ͖ϵϮ͗ϭϱϭϯʹϮϰ͘
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĨƵƉƌŽĐ͘ϮϬϭϭ͘Ϭϯ͘Ϭϭϯ͘
΀Ϯϵ΁ ŚĂŽ^͕>ƵŽz͕ŚĂŶŐz͕>ŽŶŐz͘ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞƐǇŶĞƌŐǇĞĨĨĞĐƚŽĨƉĂƌƚŝĂůŽǆŝĚĂƚŝŽŶ
ĂŶĚďŝŽͲĐŚĂƌŽŶďŝŽŵĂƐƐƚĂƌƌĞĚƵĐƚŝŽŶ͘:ŶĂůƉƉůWǇƌŽůǇƐŝƐϮϬϭϱ͖ϭϭϮ͗ϮϲϮʹϵ͘
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ũĂĂƉ͘ϮϬϭϱ͘Ϭϭ͘Ϭϭϲ͘
΀ϯϬ΁ tƵt'͕>ƵŽz,͕ŚĞŶz͕^Ƶz͕ŚĞŶ>͕tĂŶŐz͘ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶŽĨdĂƌĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶhŶĚĞƌ
WĂƌƚŝĂůKǆŝĚĂƚŝǀĞŽŶĚŝƚŝŽŶŝŶĂŽŶƚŝŶƵŽƵƐZĞĂĐƚŽƌϮϬϭϭ͗ϵϬϬ͘
΀ϯϭ΁ ĞŶƚǌĞŶ:͕,ƵŵŵĞůƐŚƆũZ͕,ĞŶƌŝŬƐĞŶh͕ŚƌĞŶĨĞůĚƚ:͘^ƚŽƌƐŬĂůĂƚƌŝŶŽƉĚĞůƚĨŽƌŐĂƐŶŝŶŐ͘ϮϬϬϰ͘
΀ϯϮ΁ ƌĂŶĚƚW͕>ĂƌƐĞŶ͕,ĞŶƌŝŬƐĞŶh͘,ŝŐŚƚĂƌƌĞĚƵĐƚŝŽŶŝŶĂƚǁŽͲƐƚĂŐĞŐĂƐŝĨŝĞƌ͘ŶĞƌŐǇĂŶĚ&ƵĞůƐ
ϮϬϬϬ͖ϭϰ͗ϴϭϲʹϵ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϮϭͬĞĨϵϵϬϭϴϮŵ͘
΀ϯϯ΁ 'ĞƌƵŶ>͕WĂƌĂƐĐŚŝǀD͕sŠũĞƵZ͕ĞůůĞƚƚƌĞ:͕dĂǌĞƌŽƵƚD͕'ƆďĞů͕ĞƚĂů͘EƵŵĞƌŝĐĂůŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞ
ƉĂƌƚŝĂůŽǆŝĚĂƚŝŽŶŝŶĂƚǁŽͲƐƚĂŐĞĚŽǁŶĚƌĂĨƚŐĂƐŝĨŝĞƌ͘&ƵĞůϮϬϬϴ͖ϴϳ͗ϭϯϴϯʹϵϯ͘
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĨƵĞů͘ϮϬϬϳ͘Ϭϳ͘ϬϬϵ͘
΀ϯϰ΁ ƌĂŶĚƚW͕,ĞŶƌŝŬƐĞŶh͘ĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŽĨƚĂƌŝŶŐĂƐĨƌŽŵƵƉĚƌĂĨƚŐĂƐŝĨŝĞƌďǇƚŚĞƌŵĂůĐƌĂĐŬŝŶŐ͘ϭƐƚ
tŽƌůĚŽŶĨŝŽŵĂƐƐŶĞƌŐǇ/ŶĚϮϬϬϬ͗ϯ͘
΀ϯϱ΁ ƌĂǀŝŶĚWs͕ĚĞ:ŽŶŐt͘ǀĂůƵĂƚŝŽŶŽĨŚŝŐŚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŐĂƐĐůĞĂŶŝŶŐŽƉƚŝŽŶƐĨŽƌďŝŽŵĂƐƐŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ
ƉƌŽĚƵĐƚŐĂƐĨŽƌ^ŽůŝĚKǆŝĚĞ&ƵĞůĞůůƐ͘WƌŽŐŶĞƌŐǇŽŵďƵƐƚ^ĐŝϮϬϭϮ͖ϯϴ͗ϳϯϳʹϲϰ͘
ϯϮ

ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƉĞĐƐ͘ϮϬϭϮ͘Ϭϯ͘ϬϬϲ͘
΀ϯϲ΁ ůͲZƵď͕<ĂŵĞů͘ŝŽŵĂƐƐĐŚĂƌĂƐĂŶŝŶͲƐŝƚƵĐĂƚĂůǇƐƚĨŽƌƚĂƌƌĞŵŽǀĂůŝŶŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐǇƐƚĞŵƐ͘dǁĞŶƚĞ
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ϮϬϬϴ͘
΀ϯϳ΁ &ƵĞŶƚĞƐͲĂŶŽ͕'ſŵĞǌͲĂƌĞĂ͕EŝůƐƐŽŶ^͕KůůĞƌŽW͘ĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŬŝŶĞƚŝĐƐŽĨŵŽĚĞůƚĂƌ
ĐŽŵƉŽƵŶĚƐŽǀĞƌĐŚĂƌƐǁŝƚŚĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝŶƚĞƌŶĂůƐƚƌƵĐƚƵƌĞƚŽŵŽĚĞůŚŽƚƚĂƌƌĞŵŽǀĂůŝŶďŝŽŵĂƐƐ
ŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘ŚĞŵŶŐ:ϮϬϭϯ͖ϮϮϴ͗ϭϮϮϯʹϯϯ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĐĞũ͘ϮϬϭϯ͘Ϭϯ͘ϭϯϬ͘
΀ϯϴ΁ ZĂƉĂŐŶă^͕:ĂŶĚE͕<ŝĞŶŶĞŵĂŶŶ͕&ŽƐĐŽůŽWh͘^ƚĞĂŵͲŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨďŝŽŵĂƐƐŝŶĂĨůƵŝĚŝƐĞĚͲďĞĚŽĨ
ŽůŝǀŝŶĞƉĂƌƚŝĐůĞƐ͘ŝŽŵĂƐƐĂŶĚŝŽĞŶĞƌŐǇϮϬϬϬ͖ϭϵ͗ϭϴϳʹϵϳ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬ^ϬϵϲϭͲϵϱϯϰ;ϬϬͿϬϬϬϯϭͲϯ͘
΀ϯϵ΁ Ğǀŝ>͕WƚĂƐŝŶƐŬŝ<:͕:ĂŶƐƐĞŶ&::'͕sĂŶWĂĂƐĞŶ^s͕ĞƌŐŵĂŶW͕<ŝĞů:,͘ĂƚĂůǇƚŝĐĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ
ŽĨďŝŽŵĂƐƐƚĂƌƐ͗hƐĞŽĨĚŽůŽŵŝƚĞĂŶĚƵŶƚƌĞĂƚĞĚŽůŝǀŝŶĞ͘ZĞŶĞǁŶĞƌŐǇϮϬϬϱ͖ϯϬ͗ϱϲϱʹϴϳ͘
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƌĞŶĞŶĞ͘ϮϬϬϰ͘Ϭϳ͘Ϭϭϰ͘
΀ϰϬ΁ Ğǀŝ>͕ƌĂũĞD͕dŚƺŶĞW͕WƚĂƐŝŶƐŬŝ<:͕:ĂŶƐƐĞŶ&::'͘KůŝǀŝŶĞĂƐƚĂƌƌĞŵŽǀĂůĐĂƚĂůǇƐƚĨŽƌďŝŽŵĂƐƐ
ŐĂƐŝĨŝĞƌƐ͗ĂƚĂůǇƐƚĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶ͘ƉƉůĂƚĂů'ĞŶϮϬϬϱ͖Ϯϵϰ͗ϲϴʹϳϵ͘
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĂƉĐĂƚĂ͘ϮϬϬϱ͘Ϭϳ͘Ϭϰϰ͘
΀ϰϭ΁ ǌŶĂƌD͕ŽƌĞůůĂ:͘/ŵƉƌŽǀĞĚ^ƚĞĂŵ'ĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨ>ŝŐŶŽĐĞůůƵůŽƐŝĐZĞƐŝĚƵĞƐŝŶĂ&ůƵŝĚŝǌĞĚĞĚǁŝƚŚ
ŽŵŵĞƌĐŝĂů^ƚĞĂŵZĞĨŽƌŵŝŶŐĂƚĂůǇƐƚƐ͘/ŶĚŶŐ͙ϭϵϵϯ͗ϭʹϭϬ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϮϭͬŝĞϬϬϬϭϯĂϬϬϭ͘
΀ϰϮ΁ ^ŝŵĞůůW͕>ĞƉƉĂůĂŚƚŝ:<͕ƌĞĚĞŶďĞƌŐ:ƐŽŶ͘ĂƚĂůǇƚŝĐƉƵƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨƚĂƌƌǇĨƵĞůŐĂƐǁŝƚŚĐĂƌďŽŶĂƚĞ
ƌŽĐŬƐĂŶĚĨĞƌƌŽƵƐŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘&ƵĞůϭϵϵϮ͖ϳϭ͗Ϯϭϭʹϴ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬϬϬϭϲͲϮϯϲϭ;ϵϮͿϵϬϬϭϭͲ͘
΀ϰϯ΁ tĂŶŐd͕ŚĂŶŐ:͕>ǀW͕ŚƵ:͘EŽǀĞůĐĂƚĂůǇƐƚĨŽƌĐƌĂĐŬŝŶŐŽĨďŝŽŵĂƐƐƚĂƌ͘ŶĞƌŐǇĂŶĚ&ƵĞůƐ
ϮϬϬϱ͖ϭϵ͗ϮϮʹϳ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϮϭͬĞĨϬϯϬϭϭϲƌ͘
΀ϰϰ΁ ŶŐĞůĞŶ<͕ŚĂŶŐz͕ƌĂĞůĂŶƚƐ:͕ĂƌŽŶ's͘ŶŽǀĞůĐĂƚĂůǇƚŝĐǋůƚĞƌĨŽƌƚĂƌƌĞŵŽǀĂůĨƌŽŵďŝŽŵĂƐƐ
ŐĂƐŝǋĐĂƚŝŽŶŐĂƐථ͗/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚŽĨƚŚĞĐĂƚĂůǇƚŝĐĂĐƚŝǀŝƚǇŝŶƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨ,Ϯ^͘ŚĞŵŶŐ^Đŝ
ϮϬϬϯ͖ϱϴ͗ϲϲϱʹϳϬ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬ^ϬϬϬϵͲϮϱϬϵ;ϬϮͿϬϬϱϵϯͲϲ͘
΀ϰϱ΁ ,ĞƉŽůĂ:͕^ŝŵĞůůW͕<ƵƌŬĞůĂ͕^ƚĂŚůďĞƌŐW͘^ƵůƉŚƵƌƉŽŝƐŽŶŝŶŐŽĨŶŝĐŬĞůĐĂƚĂůǇƐƚƐŝŶĐĂƚĂůǇƚŝĐŚŽƚŐĂƐ
ĐůĞĂŶŝŶŐĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐŽĨďŝŽŵĂƐƐŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶϭϵϵϰ͖ϴϴ͗ϰϵϵʹϱϬϲ͘
΀ϰϲ΁ zƵĞ͕tĂŶŐy͕ŝy͕zĂŶŐ:͕>ŝ>͕>Ƶy͕ĞƚĂů͘ĂƚĂůǇƚŝĐƌĞĨŽƌŵŝŶŐŽĨŵŽĚĞůƚĂƌĐŽŵƉŽƵŶĚƐĨƌŽŵŚŽƚ
ĐŽŬĞŽǀĞŶŐĂƐǁŝƚŚůŽǁƐƚĞĂŵͬĐĂƌďŽŶƌĂƚŝŽŽǀĞƌEŝͬDŐKͲůϮKϯĐĂƚĂůǇƐƚƐ͘&ƵĞůWƌŽĐĞƐƐdĞĐŚŶŽů
ϮϬϭϬ͖ϵϭ͗ϭϬϵϴʹϭϬϰ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĨƵƉƌŽĐ͘ϮϬϭϬ͘Ϭϯ͘ϬϮϬ͘
΀ϰϳ΁ ǌŶĂƌW͕ĂďĂůůĞƌŽD͕'ŝů:͕DĂƌƚŝ:͘ͲϵϵͬϬϭϭϲϬŽŵŵĞƌĐŝĂůƐƚĞĂŵƌĞĨŽƌŵŝŶŐĐĂƚĂůǇƐƚƐƚŽ
ŝŵƉƌŽǀĞďŝŽŵĂƐƐŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶǁŝƚŚƐƚĞĂŵͲŽǆǇŐĞŶŵŝǆƚƵƌĞƐ͘Ϯ͘ĂƚĂůǇƚŝĐƚĂƌƌĞŵŽǀĂů͘&ƵĞůŶĞƌŐǇ
ďƐƚƌϭϵϵϵ͖ϰϬ͗ϭϭϵ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬ^ϬϭϰϬͲϲϳϬϭ;ϵϵͿϵϲϯϰϭͲϱ͘
΀ϰϴ΁ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůZĞŶĞǁĂďůĞŶĞƌŐǇŐĞŶĐǇ͘ZĞŶĞǁĂďůĞĞŶĞƌŐǇƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͗ĐŽƐƚĂŶĂůǇƐŝƐƐĞƌŝĞƐ͘
ŝŽŵĂƐƐĨŽƌWŽǁĞƌ'ĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͘ϮϬϭϮ͘
΀ϰϵ΁ ŚƌĞŶĨĞůĚƚ:͕,ĞŶƌŝŬƐĞŶh͕:ĞŶƐĞŶd<͕'ƆďĞů͕tŝĞƐĞ>͕<ĂƚŚĞƌ͕ĞƚĂů͘sĂůŝĚĂƚŝŽŶŽĨĂĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ
ĐŽŵďŝŶĞĚŚĞĂƚĂŶĚƉŽǁĞƌ;,WͿŽƉĞƌĂƚŝŽŶŽĨĂdǁŽͲ^ƚĂŐĞďŝŽŵĂƐƐŐĂƐŝĨŝĞƌ͘ŶĞƌŐǇΘ&ƵĞůƐ
ϮϬϬϲ͖ϮϬ͗ϮϲϳϮʹϴϬ͘
΀ϱϬ΁ 'ĂĚƐďƆůůZT͕dŚŽŵƐĞŶ:͕ĂŶŐͲDƆůůĞƌ͕ŚƌĞŶĨĞůĚƚ:͕,ĞŶƌŝŬƐĞŶh͘^ŽůŝĚŽǆŝĚĞĨƵĞůĐĞůůƐƉŽǁĞƌĞĚ
ďǇďŝŽŵĂƐƐŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶĨŽƌŚŝŐŚĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇƉŽǁĞƌŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͘ŶĞƌŐǇϮϬϭϳ͖ϭϯϭ͗ϭϵϴʹϮϬϲ͘
ϯϯ

ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĞŶĞƌŐǇ͘ϮϬϭϳ͘Ϭϱ͘Ϭϰϰ͘
΀ϱϭ΁ ůĂƵƐĞŶ>Z͕ůŵĞŐĂĂƌĚ͕ŚƌĞŶĨĞůĚƚ:͕,ĞŶƌŝŬƐĞŶh͘dŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐĂŶĂůǇƐŝƐŽĨƐŵĂůůͲƐĐĂůĞĚŝŵĞƚŚǇů
ĞƚŚĞƌ;DͿĂŶĚŵĞƚŚĂŶŽůƉůĂŶƚƐďĂƐĞĚŽŶƚŚĞĞĨĨŝĐŝĞŶƚƚǁŽͲƐƚĂŐĞŐĂƐŝĨŝĞƌ͘ŶĞƌŐǇϮϬϭϭ͖ϯϲ͗ϱϴϬϱʹ
ϭϰ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĞŶĞƌŐǇ͘ϮϬϭϭ͘Ϭϴ͘Ϭϰϳ͘
΀ϱϮ΁ ŚƌĞŶĨĞůĚƚ:͕dŚŽŵƐĞŶdW͕,ĞŶƌŝŬƐĞŶh͕ůĂƵƐĞŶ>Z͘ŝŽŵĂƐƐŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶĐŽŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶͲƌĞǀŝĞǁŽĨ
ƐƚĂƚĞŽĨƚŚĞĂƌƚƚĞĐŚŶŽůŽŐǇĂŶĚŶĞĂƌĨƵƚƵƌĞƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ͘ƉƉůdŚĞƌŵŶŐϮϬϭϯ͖ϱϬ͗ϭϰϬϳʹϭϳ͘
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĂƉƉůƚŚĞƌŵĂůĞŶŐ͘ϮϬϭϭ͘ϭϮ͘ϬϰϬ͘
΀ϱϯ΁ ƌĂƵŶZ:͘KƉƚŝŵĂůĞƐŝŐŶĂŶĚKƉĞƌĂƚŝŽŶŽĨ^ŽůŝĚKǆŝĚĞ&ƵĞůĞůů^ǇƐƚĞŵƐĨŽƌ^ŵĂůůͲƐĐĂůĞ^ƚĂƚŝŽŶĂƌǇ
ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘hŶŝǀĞƌƐŝƚǇŽĨtŝƐĐŽŶƐŝŶͲDĂĚŝƐŽŶ͕ϮϬϬϮ͘
΀ϱϰ΁ DĐWŚĂŝů^:͕ŝŐŽůŽƚƚŝs͕DŽƌĞŶŽ͘&ƵĞůĐĞůůƐŝŶƚŚĞǁĂƐƚĞͲƚŽͲĞŶĞƌŐǇĐŚĂŝŶ͘ĞŶƚŚĂŵ^ĐŝĞŶĐĞ
WƵďůŝƐŚĞƌƐ͖ϮϬϬϲ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϮϭϳϰͬϵϳϴϭϲϬϴϬϱϮϴϱϭϭϬϲϬϭϬϭ͘
΀ϱϱ΁ >ĂƌŵŝŶŝĞ:͕ŝĐŬƐ͘&ƵĞůĐĞůůƐǇƐƚĞŵƐĞǆƉůĂŝŶĞĚ͘ϮŶĚĞĚ͘:ŽŚŶtŝůĞǇΘƐŽŶƐ>ƚĚ͖ϮϬϬϯ͘
΀ϱϲ΁ KƌŵĞƌŽĚZD͘^ŽůŝĚŽǆŝĚĞĨƵĞůĐĞůůƐ͘ŚĞŵ^ŽĐZĞǀϮϬϬϯ͖ϯϮ͗ϭϳʹϮϴ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϯϵͬďϭϬϱϳϲϰŵ͘
΀ϱϳ΁ DĂƚŚŝĞƐĞŶs͕͘ZŝĚũĂŶ/͕ŽŶŶŽůůǇ͕EŝĞůƐĞŶDW͕,ĞŶĚƌŝŬƐĞŶWs͕͘DŽŐĞŶƐĞŶD͕ĞƚĂů͘dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
ĂƚĂĨŽƌ,ŝŐŚdĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ^ŽůŝĚKǆŝĚĞůĞĐƚƌŽůǇƐĞƌĞůůƐ͕ůŬĂůŝĂŶĚWDůĞĐƚƌŽůǇƐĞƌƐϮϬϭϯ͗ϭʹϭϲ͘
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϳͬKϵϳϴϭϭϬϳϰϭϱϯϮϰ͘ϬϬϰ͘
΀ϱϴ΁ ĂŶŝƐŚŶĞƌŐǇŐĞŶĐǇ͘dĞĐŚŶŽůŽŐǇĂƚĂĨŽƌZĞŶĞǁĂďůĞ&ƵĞůƐ;:ƵŶĞϮϬϭϳͿ͘ϮϬϭϴ͘
΀ϱϵ΁ ,ĂŶƐĞŶ:͘^ŽůŝĚŽǆŝĚĞĞůĞĐƚƌŽůǇƐŝƐʹĂŬĞǇĞŶĂďůŝŶŐƚĞĐŚŶŽůŽŐǇĨŽƌƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞĞŶĞƌŐǇƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͘
&ĂƌĂĚĂǇŝƐĐƵƐƐϮϬϭϱ͖ϭϴϮ͗ϵʹϰϴ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϯϵͬϱ&ϵϬϬϳϭ͘
΀ϲϬ΁ DŝŶŚEY͕DŽŐĞŶƐĞŶD͘ZĞǀĞƌƐŝďůĞ^ŽůŝĚKǆŝĚĞ&ƵĞůĞůůdĞĐŚŶŽůŽŐǇĨŽƌ'ƌĞĞŶ&ƵĞůĂŶĚWŽǁĞƌ
WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘ůĞĐƚƌŽĐŚĞŵ^ŽĐ/ŶƚĞƌĨĂĐĞϮϬϭϯ͖ϮϮ͗ϱϱʹϲϮ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϯϵͬďϭϬϱϳϲϰŵ͘
΀ϲϭ΁ 'ƌĂǀĞƐ͕ďďĞƐĞŶ^͕:ĞŶƐĞŶ^,͕^ŝŵŽŶƐĞŶ^͕DŽŐĞŶƐĞŶD͘ůŝŵŝŶĂƚŝŶŐĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶŝŶƐŽůŝĚ
ŽǆŝĚĞĞůĞĐƚƌŽĐŚĞŵŝĐĂůĐĞůůƐďǇƌĞǀĞƌƐŝďůĞŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘EĂƚDĂƚĞƌϮϬϭϱ͖ϭϰ͗Ϯϯϵʹϰϰ͘
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϯϴͬŶŵĂƚϰϭϲϱ͘
΀ϲϮ΁ ŚĞŶD͕^ƵŶy͕,ĂƵĐŚ͕ƌŽĚĞƌƐĞŶ<͕ŚĂƌůĂƐ͕DŽůŝŶ^͕ĞƚĂů͘^ŽůŝǆŽǆŝĚĞůĞĐƚƌŽůǇƐŝƐĨŽƌ'ƌŝĚ
ĂůĂŶĐŝŶŐͲ&ŝŶĂůƌĞƉŽƌƚ͘ϮϬϭϱ͘
΀ϲϯ΁ ĂŶŝƐŚŶĞƌŐǇŐĞŶĐǇ͘͞ŶĞƌŐŝƐĐĞŶĂƌŝĞƌĨƌĞŵŵŽĚϮϬϮϬ͕ϮϬϯϱŽŐϮϬϱϬ͟ϮϬϭϰ͘
΀ϲϰ΁ ,ƵĞŵĞƌD͕,ƵďĞƌD͕,ŽĨŵĂŶŶ͘^ƚĂŐĞĚĨůŽĂƚŝŶŐͲĨŝǆĞĚͲďĞĚŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͗ŚŝƐƚŽƌǇĂŶĚĨƵƚƵƌĞ͘DĂƚĞƌ
DĞƚŚŽĚƐdĞĐŚŶŽůϮϬϭϱ͖ϵ͗Ϯϴʹϯϲ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϳͬKϵϳϴϭϭϬϳϰϭϱϯϮϰ͘ϬϬϰ͘
΀ϲϱ΁ ĂǇƚŽŶ͘ƌĞǀŝĞǁŽĨƚŚĞůŝƚĞƌĂƚƵƌĞŽŶĐĂƚĂůǇƚŝĐďŝŽŵĂƐƐƚĂƌĚĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘EĂƚůZĞŶĞǁŶĞƌŐǇ>Ăď
ϮϬϬϮ͗Ϯϴ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϮϭϳϮͬϭϱϬϬϮϴϳϲ͘
΀ϲϲ΁ ĞůŐĂĚŽ:͕ǌŶĂƌDW͕ŽƌĞůůĂ:͘ŝŽŵĂƐƐŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶǁŝƚŚƐƚĞĂŵŝŶĨůƵŝĚŝǌĞĚďĞĚ͗ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐŽĨ
ĂK͕DŐK͕ĂŶĚĂKͲDŐKĨŽƌŚŽƚƌĂǁŐĂƐĐůĞĂŶŝŶŐ͘/ŶĚŶŐŚĞŵZĞƐϭϵϵϳ͖ϯϲ͗ϭϱϯϱʹϰϯ͘
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϮϭͬŝĞϵϲϬϮϳϯǁ΀ĚŽŝ΁͘
΀ϲϳ΁ sĂƐƐŝůĂƚŽƐs͕dĂƌĂůĂƐ'͕^ũŽƐƚƌŽŵ<͕ũŽƌŶďŽŵ͘ĂƚĂůǇƚŝĐĐƌĂĐŬŝŶŐŽĨƚĂƌŝŶďŝŽŵĂƐƐƉǇƌŽůǇƐŝƐŐĂƐŝŶ
ƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨĐĂůĐŝŶĞĚĚŽůŽŵŝƚĞ͘ĂŶ:ŚĞŵŶŐϭϵϵϮ͖ϳϬ͗ϭϬϬϴʹϭϯ͘
ϯϰ

΀ϲϴ΁ dƵŶĂĂW͕ĂƵĞƌ&͕,ƵůƚĞďĞƌŐ͕DĂůĞŬ>͘ZĞŐĞŶĞƌĂƚŝǀĞƌĞǀĞƌƐĞͲĨůŽǁƌĞĂĐƚŽƌƐǇƐƚĞŵĨŽƌĐƌĂĐŬŝŶŐŽĨ
ƉƌŽĚƵĐĞƌŐĂƐƚĂƌƐ͘ŝŽŵĂƐƐŽŶǀĞƌƐŝŽƌĞĨŝŶĞƌǇϮϬϭϰ͖ϰ͗ϰϯʹϱϭ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϯϯϵϵͲϬϭϯͲϬϬϴϴͲϬ͘
΀ϲϵ΁ ŽƌĞůůĂ:͕ǌŶĂƌDW͕'ŝů:͕ĂďĂůůĞƌŽDĂ͘ŝŽŵĂƐƐŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶŝŶ/ƵŝĚŝƐĞĚďĞĚ͗ǁŚĞƌĞƚŽůŽĐĂƚĞƚŚĞ
ĚŽůŽŵŝƚĞƚŽŝŵƉƌŽǀĞŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͍ŶĞƌŐǇĂŶĚ&ƵĞůƐϭϵϵϵ͖ϭϯ͗ϭϭϮϮʹϳ͘
΀ϳϬ΁ ^ƵŶĚĂĐE͘ĂƚĂůǇƚŝĐĐƌĂĐŬŝŶŐŽĨƚĂƌĨƌŽŵďŝŽŵĂƐƐŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘ŝŽŵĂƐƐĂŶĚŝŽĞŶĞƌŐǇϮϬϭϯ͗ϲϵʹϳϳ͘
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϯϯϵϵͲϬϭϮͲϬϬϲϯͲϭ͘
΀ϳϭ΁ ,ŽĨďĂƵĞƌ,͕ZĂƵĐŚZ͘^ƚŽŝĐŚŝŽŵĞƚƌŝĐtĂƚĞƌŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶŽĨ^ƚĞĂŵ'ĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶďǇƚŚĞ&/&Ͳ
'ĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶWƌŽĐĞƐƐ͘WƌŽŐdŚĞƌŵŽĐŚĞŵŝŽŵĂƐƐŽŶǀĞƌƐϮϬϬϴ͗ϭϵϵʹϮϬϴ͘
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϬϮͬϵϳϴϬϰϳϬϲϵϰϵϱϰ͘ĐŚϭϰ͘
΀ϳϮ΁ sŝƌŐŝŶŝĞD͕Ě͍͍ŶĞǌ:͕ŽƵƌƐŽŶ͕ĞŝĞŐŽ>&͕'ĂƌĐ͍͍ĂͲ>ĂďŝĂŶŽ&͕EŝǌŶĂŶƐŬǇ͕ĞƚĂů͘ĨĨĞĐƚŽĨ&ĞͲ
ŽůŝǀŝŶĞŽŶƚŚĞƚĂƌĐŽŶƚĞŶƚĚƵƌŝŶŐďŝŽŵĂƐƐŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶŝŶĂĚƵĂůĨůƵŝĚŝǌĞĚďĞĚ͘ƉƉůĂƚĂůŶǀŝƌŽŶ
ϮϬϭϮ͖ϭϮϭʹϭϮϮ͗ϮϭϰʹϮϮ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĂƉĐĂƚď͘ϮϬϭϮ͘Ϭϰ͘ϬϬϱ͘
΀ϳϯ΁ ^ƵƚƚŽŶ͕<ĞůůĞŚĞƌ͕ZŽƐƐ:Z,͘ZĞǀŝĞǁŽĨůŝƚĞƌĂƚƵƌĞŽŶĐĂƚĂůǇƐƚƐĨŽƌďŝŽŵĂƐƐŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘&ƵĞů
WƌŽĐĞƐƐdĞĐŚŶŽůϮϬϬϭ͖ϳϯ͗ϭϱϱʹϳϯ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬ^ϬϯϳϴͲϯϴϮϬ;ϬϭͿϬϬϮϬϴͲϵ͘
΀ϳϰ΁ EŽƌĚŐƌĞĞŶd͕EĞŵĂŶŽǀĂs͕ŶŐǀĂůů<͕^ũƂƐƚƌƂŵ<͘/ƌŽŶͲďĂƐĞĚŵĂƚĞƌŝĂůƐĂƐƚĂƌĚĞƉůĞƚŝŽŶĐĂƚĂůǇƐƚƐŝŶ
ďŝŽŵĂƐƐŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͗ĞƉĞŶĚĞŶĐǇŽŶŽǆǇŐĞŶƉŽƚĞŶƚŝĂů͘&ƵĞůϮϬϭϮ͖ϵϱ͗ϳϭʹϴ͘
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĨƵĞů͘ϮϬϭϭ͘Ϭϲ͘ϬϬϮ͘
΀ϳϱ΁ ĂƐƵW͘ŽŵďƵƐƚŝŽŶĂŶĚŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶŝŶĨůƵŝĚŝǌĞĚďĞĚƐ͘dĂǇůŽƌΘ&ƌĂŶĐŝƐ͖ϮϬϬϲ͘
΀ϳϲ΁ <ƵŶŝŝ͕>ĞǀĞŶƐƉŝĞůK͘&ůƵŝĚŝǌĂƚŝŽŶŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘ϮŶĚĞĚ͘ƵƚƚĞƌǁŽƌƚŚͲ,ĞŝŶĞŵĂŶŶ͖ϭϵϵϭ͘
΀ϳϳ΁ 'ĞůĚĂƌƚ͘dǇƉĞƐŽĨŐĂƐĨůƵŝĚŝǌĂƚŝŽŶ͘WŽǁĚĞƌdĞĐŚŶŽůϭϵϳϯ͖ϳ͗ϮϴϱʹϵϮ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬϬϬϯϮͲ
ϱϵϭϬ;ϳϯͿϴϬϬϯϳͲϯ͘
΀ϳϴ΁ DĂƌƐŝŐůŝŽ:͘^ŽůŝĚƐͲŝŶǀŽůǀĞĚĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘EŽƌƚŚǁĞƐƚhŶŝǀŚĞŵWƌŽĐĞƐƐĞƐKƉĞŶdĞǆƚďϮϬϭϲ͘
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƉƌŽĐĞƐƐĚĞƐŝŐŶ͘ŵĐĐŽƌŵŝĐŬ͘ŶŽƌƚŚǁĞƐƚĞƌŶ͘ĞĚƵͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉͬ^ŽůŝĚƐͲŝŶǀŽůǀĞĚͺĞƋƵŝƉŵĞŶƚ
;ĂĐĐĞƐƐĞĚEŽǀĞŵďĞƌϭϰ͕ϮϬϭϳͿ͘
΀ϳϵ΁ ^ĐŚŵŝĚ:͘'ͲǀŽůƵƚŝŽŶͲEĞǆƚ'ĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͞ƵĂů&ůƵŝĚ͟ŝŽŵĂƐƐ'ĂƐŝĨŝĞƌϮϬϭϲ͘
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǀƚ͘ƚƵǁŝĞŶ͘ĂĐ͘ĂƚͬĐŚĞŵŝĐĂůͺƉƌŽĐĞƐƐͺĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐͺĂŶĚͺĞŶĞƌŐǇͺƚĞĐŚŶŽůŽŐǇͬĨƵƚƵƌĞͺĞŶĞƌŐ
ǇͺƚĞĐŚŶŽůŽŐǇͬŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶͺĂŶĚͺŐĂƐͺĐůĞĂŶŝŶŐͬƉƌŽũĞĐƚƐͬŐͺǀŽůƵƚŝŽŶͬEͬ;ĂĐĐĞƐƐĞĚEŽǀĞŵďĞƌϭϰ͕
ϮϬϭϳͿ͘
΀ϴϬ΁ ƌĞĂƵůƚZt͘'ĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƉƌŽĐĞƐƐĞƐŽůĚĂŶĚŶĞǁ͗ďĂƐŝĐƌĞǀŝĞǁŽĨƚŚĞŵĂũŽƌƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘ŶĞƌŐŝĞƐ
ϮϬϭϬ͖ϯ͗ϮϭϲʹϰϬ͘ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϯϯϵϬͬĞŶϯϬϮϬϮϭϲ͘
΀ϴϭ΁ ŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ^͘/ŶĚƵƐƚƌŝĂů^ŝǌĞ'ĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐhƐŝŶŐƚŚĞ'>ϭϬϬϬ'ĂƐŝĨŝĞƌDŽĚƵůĞ͘/ŶĚ͘
^ŝǌĞ'ĂƐŝĨ͘ƉƉů͘hƐŝŶŐ'>ϭϬϬϬ'ĂƐŝĨŝĞƌDŽĚƵů͕͘ϮϬϬϲ͕Ɖ͘ϭʹϮϮ͘
΀ϴϮ΁ WŚŝůůŝƉƐ:͘ŝĨĨĞƌĞŶƚƚǇƉĞƐŽĨŐĂƐŝĨŝĞƌƐĂŶĚƚŚĞŝƌŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶǁŝƚŚŐĂƐƚƵƌďŝŶĞƐ͘'ĂƐdƵƌďŝŶĞ,ĂŶĚď
ϮϬϬϲ͗ϲϳʹϳϳ͘
΀ϴϯ΁ YƵĂĂŬW͕<ŶŽĞĨ,͕^ƚĂƐƐĞŶ,͘ŶĞƌŐǇĨƌŽŵŝŽŵĂƐƐĂƌĞǀŝĞǁŽĨĐŽŵďƵƐƚŝŽŶĂŶĚŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘tŽƌůĚĂŶŬdĞĐŚWĂƉϭϵϵϵ͗ϭʹϳϴ͘ĚŽŝ͗/^EϬͲϴϮϭϯͲϰϯϯϱͲ͘
΀ϴϰ΁ <ŶŽĞĨ,͕ĞĚŝƚŽƌ͘,ĂŶĚďŽŽŬŝŽŵĂƐƐ'ĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘d'ďŝŽŵĂƐƐƚĞĐŚŶŽůŽŐǇŐƌŽƵƉ͖ϮϬϬϱ͘
ϯϱ

΀ϴϱ΁ KŚŵĂŶD͕WŽŵŵĞƌ>͕EŽƌĚŝŶ͘ĞĚŐŐůŽŵĞƌĂƚŝŽŶŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐĂŶĚDĞĐŚĂŶŝƐŵƐĚƵƌŝŶŐ
'ĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶĂŶĚŽŵďƵƐƚŝŽŶŽĨŝŽŵĂƐƐ&ƵĞůƐ͘ŶĞƌŐǇΘ&ƵĞůƐϮϬϬϱ͖ϭϵ͗ϭϳϰϮʹϴ͘
΀ϴϲ΁ ůĂƵƐĞŶ>Z͘DĂǆŝŵŝǌŝŶŐďŝŽĨƵĞůƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶŝŶĂƚŚĞƌŵŽĐŚĞŵŝĐĂůďŝŽƌĞĨŝŶĞƌǇďǇĂĚĚŝŶŐĞůĞĐƚƌŽůǇƚŝĐ
ŚǇĚƌŽŐĞŶĂŶĚďǇŝŶƚĞŐƌĂƚŝŶŐƚŽƌƌĞĨĂĐƚŝŽŶǁŝƚŚĞŶƚƌĂŝŶĞĚĨůŽǁŐĂƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘ŶĞƌŐǇϮϬϭϱ͖ϴϱ͗ϵϰʹϭϬϰ͘
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĞŶĞƌŐǇ͘ϮϬϭϱ͘Ϭϯ͘Ϭϴϵ͘
